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UVvOD

Problematika priamych zahr&niych investicii sa stala celosvetovym fenoménom. Su
nositd’mi globalizacie, maju svojich stipencov, ale ajig@mych odporcov. V poslednych
rokoch sa predovSetkym zdotiage ich vplyv na ekonomicky vyvoj rozvojovych knaji
Patas 90. rokov zaznamenali PZI zlaté obdobie rastdppny rast nastal aj v 2. polovici
tohto des#érocia. Tento trend neminul ani Slovensku republikuavie v rokoch 2004-2006
sa kazdodenne objavovalianky v dennej tl& o zahraninych investiciach. Preto som sa
rozhodol v mojej praci venovdejto tématike a zigtipriciny ich prilevu na Slovensko, vyvoj
od konca 90. rokov a efekty, ktoré priame zatlwadiinvesticie mali na slovenské

hospodarstvo, ktoré by som rad doplnil pripadowadiéu Continental Matador Rubber.

Samotna préaca je rozdelena do Styroch zakladugsti. V prvejcéasti popisujem teoretické
vychodiska k PZI. Okrem jednotlivych ekonomickyckeotii zaoberajucich sa touto
problematikou, sa venujem taxonomii PZI a efekt&toré zahrariné investicie spdsobuju.

Ziskané teoretické poznatky su potom aplikovad@&aich kapitolach mojej prace.

V druhej¢asti sa sustredim nadenie a skimanie lokalizaych faktorov, ktoré sa pokusim
aplikova’ na slovenské hospodarstvo. Su to prave lokalzdaktory, ktoré determinuju

rozhodovaci proces zahranych investorov.

V tretej kapitole sa zaoberam prilevom a stavom iZSlovensku. Tattas’ ma zarova za
tlohu n&rtndr citate’ovi efekty, ktoré priniesli na Slovensko, a vykrégiroblém regionalnej
disparity v prileve PZI. Pri spracovavani tefsti boli vyuzité verejne dostupné Statistiky
Narodnej banky Slovenska, Statistického Gradu Siskej republiky a Eurostatu. Mierne

odlisné data su spésobené réiztiu metodikou uvedenych institdcii.

Posledn&ag’ prace je venovana spétwsti Continental Matador Rubber, ktora vznikla ako
joint venture medzi Matador Rubber, Puchov a Cemtal AG, Hannover. Prave na tejto
spolanosti sa snazim vysvetlfaktory, ktoré pri rozhodovani investora hrajuefit ulohu,
zarover sa vSak pokusim naztid budice smerovanie ztly Matador a efekty, ktoré tato
spolupraca prinesie pre region stredného PovazisspPacovavani vychadzam z verejnych

a internych materiadlov oboch korporacii.
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1 Teoretické vychodiska
1.1 Definicia priamych zahraniénych investicii

V praci sa budem venovd@riamym zahraghym investiciam (PZI) patriacim ku’écovym
faktorom, ktoré pomdahali transformaveaslovenskl ekonomiku. Aby sme PZl spravne
pochopili, musime najprv charakterizovaakaldné pojmy, s ktorymi sa budeme&amo celej

prace stretava

Zakladnou charakteristikou PZI, ktorou sa odliSafiostatnych druhov investicii (najma od
portfélio investicii) je dlhodoby zamer dtZzgodiel v zahradnom podniku. UNCTAD
definuje PZI ako investiciu so zamerom priameho investora ziskvaly podiel

v ekonomickom subjekte, ktory je rezidentom inajirkr ako je priamy investor. Priama
investicia zahia nielen pévodnu transakciu medzi subjektami, pl&SetkydalSie kapitalové
transakcie medzi nimi a poticeami spol@nosti. DlIhodoby zamer investora sa vyarja jeho
podielom, ktory zabezpaje kontrolu a vyznamny vplyv na vedeni podfikdbvykle byva
definovany ako 10% podielu majetku spilosti alebo hlasovacich prav. Pri Statistickom
zistovvani stavu a prilevu PZI sa do nich z&sva primarna investicia, reinvestovany zisk a
dihodoby uver. Prave tato definicia moéze spdsobzdielne vysledky Statistik jednotlivych
organizéacii (UNCTAD, Statisticky urad SR, Narodrmdka Slovenska).

Nosite’mi PZI a zarove globalizacie su transnacionélne korporacie (TNRKQd’a definicie
rozumieme pod TNKqgbchodné a neobchodné spaiiosti zahiiujuce materskd spafaos’ a
jej zahrantné pobadky. Materska spokmos’ je charakterizovana ako spaéiwog’
kontrolujuca minimalne 10% podiel v spahmsti a v inej krajine ako je materska krajina
TNK* S0 to prave predstavitelia TNK, ktori rozhodujii a kde investova TNK s
fenoménom globalizovaného sveta. V roku 2006 pdsolu svete viac ako 78 000 TNK so
780 000 zahratihymi pobdkamt.

L vorny preklad z http://iwww.unctad.org/Templates/Pagg2intitem|D=3164&lang=1

2 definicia potla UNCTAD. World Investment Report 200Fransnational Corporations, Extractive Industriesda
development., s. 275

3 UNCTAD. World Investment Report 2007ransnational Corporations, Extractive Industrieddasrevelopment., s.1 2
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1.2 Teorie PZI

V ekonomickej teorii existuju desiatky pkadov a pristupov znaZiacich sa vysvepiriciny a
determinanty vzniku PZl. P&d obdobia, kedy vznikali, pozname tedrie ttadi (klasické a
neo-klasické tedrie medzinarodného obchodu) @své (beruce v Uvahu rast Specializacie
produkcie, diferenciaciu produktov a uspory zrézga Z ekonomického liadiska ich

moZeme rozddlido dvoch zékladnych skugin

1. makroekonomicky

2. mikroekonomicky

Makroekonomicky pofad vychadza z klasickej tedérie medzindrodného atwhmajma
z tedrie komparativnych vyhod). ModernejSi pexdh na PZI prinaSa Dunningov ,Investment
development path, ktory popisuje vyvoj PZI v sledovanej krajines\fazach.
* Prva faza je charakterizovana nizkym prilevom itiedsa takmer Ziadnym odlivom,
lebo tuzemské podniky nedokazu vytugvoje komparativne vyhody.
* Vdruhej faze ziskavaju zahré&né investicie na vyzname, zvySuje sa produkcia,
produktivita, vySka miezd vSak zostavadadej nizka. Domaci investori investuju
v zahranti len zriedka, najma v susednych krajinach prosiiidm vyvoznych
investicii.
 Vtretej faze dochadza k narastu miezdm krajina straca pfazlivog’ lacnej
pracovnej sily. Pre investorov sa objavuju novéody) ako je rastica spotreba,
technologicky a vedecky rozvoj.d&ka ziskanym stykom a know-how,ciaaju sa
doméce podniky aktivhe angaZévaa zahrarginych trhoch.
» Vo Stvrtej etape sa stavaju domace podniky vyznamnmyvestoromi v zahraii.
* V poslednej faze dochadza ku konvergenci dovozngctvyvoznych investicii,
sprevadzanych miernym rastom prilevu PZI, ktoryvgak determinovany inymi

veli¢cinami ako v prvych fazach.

4 Delenie vychadza z : KORHONEN, Kristiinoreign direct investment in a changing politicaveéonment: Finnish
investment decisions in South Karékelsinki : Helsinki School of Economics, 2005728 ISBN 951-791-973-5 ., kde je
delenie tedrii do troch skupin, mezoekonomickl skugom vSak zaradil do skupiny mikroekonomicka

® niekedy prekladany ako Vyvojovy cyklus investicii

® DUNNING, J.H. (1986). The investment developmeydie revisited Weltwirtschaftliches Archjv122, s. 667-677
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Na mikroekonomickej arovni mdézeme vysvéttleterminanty vzniku PZI a spravanie firmy
tedriou Zivotného cyklu vyrobku, ktord vysiee jednotlivé etapy vstupu firmy na
zahranény trh pomocou rozdelenia Zivotnosti produktu doegd. Po prvej faze,
charakterizovanej uUspeSnym vstupom vyrobku na triexportom nového vyrobku do
sledovanej krajiny, sa firma v druhej faze rozhodadozit’ v zahranii pobaku s ci€#om
znizit naklady a zabezpe’ si tak trvaly pristup na trh, ktory obhospodanijestrednictvom
miestnej vyroby. Expanzia v druhej fazeira do susednych krajin najma v snahe vyhsal
plateniu cla a minimalizov¥atransportné naklady. Zaraveéak reaguje na tlak konkurencie,
ktord zavadza na trh podobné vyrobky. V posledinapee vyrobkového cyklu, dospelosti

vyrobku, vyuZiva tito politu aj na export do tretich krajfn

PV

na¢o mozno najnizSie néklady. Spravny vyber méa pri tgolyv na vySku transportnych,
mzdovych, surovinovych a energetickych nakladov.CTNude potlh nej investova
v zahranti, pokid’ jej tato tranzankcia zabezjdevyssi zisk a pokryje zvySené riziko, ktoré

firme plynie zo vstupu na zahraniy trh’.

Dalsie mozné vysvetlenie nam pontka ,Follow the ézdateory*, ktora vysvétije chovanie
podniku pri oligopolnej konkurencii. PoKkiasa rozhodne jeden oligopol investéva
v zahranti, tak ho v tom nasleduju ostatni konkurenti, alnimns vyrovnali svoje naklady.
Toto vysvetlenie platéasto vtazobnom a spracovdigkom priemysl&. Eclectic theory*,
ob¢as nazyvana OLI paradigma, spaja jednotlivél'adin do uceleného celku. Vychadza
z predpokladu, Ze TNK ma rovnaké informacie o tdko jej konkurenti. Zarove ma
dodat@né naklady pri vstupe na zahramy trh. Aby ich prekonala a bola dostate ziskova,
musi disponovas ukitymi komparativnymi vyhodami.

FDI=O+L+l (1.1)

O-vlastnicka vyhoda (ownership advantage), ktoragte prekonafirme naklady suvisiace

S0 vstupom do zahrata

" pod’a Bende-Nabende (2002) sa Zivotny cyklus vyrobkudiel etap, kde posledné etapa je charakterizavanésunom
vyroby naspfido materskej krajiny

8 GABRIEL, M.T. Measuring the Efficiency of IPAs — Anput View Using DEA, Vienna University of Econorsiand
Business Administration, [on-line].[cit. 2008-04-05]
http://www.waipa.org/pdf/SurveyResults/Measuring_#féiciency _of IPAs.pdf

*HYMER, S.The International Operations of National Firms: A1y of Direct Foreign Investmer@ambridge/ London,
1976

1 BENDE-NABENDE, A.Globalisation, FDI, regional integration and sustable development : theory, evidence and
policy, Aldershot : Ashgate, 2002, 0-7546-1937-0
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L-vyhoda lokality (location advantage), ktora spel(0) dopomdZze k Uspechu

I-vyhoda internacionalizace (internationalisatiavantage)

OLI paradigma hovori, Ze rozhodovanie o investiczahranti je ovplyvnené tymito
faktormi. Vysvetuje, pré&o sa firma rozhodla investotjaaké mé celkové predpoklady, ktora
lokalita vzHadom k vlastnickym vyhodam je najvhodnejSia. Viasto a lokalita su
nevyhnutnym predpokladom, ale je potrebné ich dépinternacionaliazacidt. Z hore
uvedenych tedrii prave OLI-paradigma najlepSie ity podstatu PZI tak ako ju chapeme
v sltasnosti, pretoZze sa na tento problém diva komplexi®dnoti najviac premennych

ovplyviujucich investora pri rozhodovani o investicii.

1.3 Clenenie PZI

Pri pol’ade na definiciu PZI je zrejmé, Ze sa jedna lonwesiroky pojem, preto je potrebné
vytvorit' taxonomiu PZIl. Pdth nej mézeme zaratiinvesticie do jednotlivych skupin.
V ekonomickej literatlre existuju desiatky delektpré su zaloZzené najma na nasledujucich
determinantocH:

o cielovy trh

» strategicky motiv investora

* vnutornda Struktura

* hospodarsky sektor

* spobsob rastu

* vlastnictvo

1.3.1 Podra cid’ového trhu:

e orientované na domaci trh: snahou investora je kgpb dopyt po vyrobkoch
v hostitd’'skej ekonomike, popripade zabtdkonkurencii prevziatrhovy podiel
» orientované na zahramy trh, niekedy nazyvané exportne orientované ineies

ktoré vyuzivaju vyhody hostitekej krajiny, ale produkciu z ¢&ejcasti exportuju

1 DUNNING, J.H.The globalization of business, Routledgendon, 1993|SBN 0-415-09611-1
12 taxonémia vytvorena na zaklade Dunning (1993) kdea (2001), Korhonen (2005), Kovanicova (2005hdkec (2004)
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1.3.2 Podra motivu investora:

» resource seeking” - hlavnym motivom je pristupukasvinam a vyrobnym zdrojom

* ,market seeking” - ciBom investora je uspokdgjidopyt na lokalnom trhu, medzi
determinanty patri V&og’ trhu, politické a makroekonomické prostredie

» efficiency seeking” - snaha investora o zefektivieevyrobného procesu, déraz je
kladeny na nizku cenu prace, nizke transportnéadgkl

e ,asset seeking“ - investor ma umysel prostredniotvBZl ziskd predovSetkym
nehmotné zdroje a faktory ako napr. know-how, iogeskapacity

» safety seeking” - investor sa snazi minimalizbyaolitické rizika, najma riziko

znarodnenia podniku v politicky nestabilnych kragh

1.3.3 Podra Struktary **

* horizontalna investicia plynie do rovnakého odisgetako v domovskej krajine
investora z dévodu uspokojenia dopytu a znizenldad@v suvisiacich s dopravou
tovaru

« vertikalne investicie s@ivaju v rozdeleni vyrobného procesu do viaceryabvidr a
premiestnenicasti vyroby do zahratia z dévodu nizSich vyrobnych nakladov,
vertikalne investicie moZemelalej rozdelW na ,backward“ investicie, ktoré
znamenaju, ze podnik v zahréinivyraba medziprodukt, ktory je exportovany do
domovskej krajiny investora a na ,forward® invesi zamerané na finalizaciu

vyrobku.

1.3.4 Podra sektoru

* vyroba
* sluzby
* veda a vyzkum
V minulosti boli PZI takmer vyléne spojované s oblésu vyroby. V poslednej dekade sa

trend vyrazne zmenil a PZI v sektore sluzieb a R&Deraju na vyzname.

13 SRHOLEC, M. Rimé zahrariini investice WCeské republice, 1. Vydani, Praha: Linde 2004, kégit :
Taxonomie PZI, s.13
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1.3.5 Podra vlastnictva

Toto rozdelenie vychadza zo schopnosti investorariatova’ cinnosti podniku a vplyvu na
vedenie podniktf. Zakladnym ukazovafem je percento drzanych akcii, popripade percento
hlasovacich prav.

» dcérska spoknog’ - zahraniny investor ovlada finamé a provozné€innosti firmy
s podielom viac ako 50%

» pridruzeny podnik - podnik, v ktorom ma investordptatny vplyv a ktory nie je ani
dcéerskou spotmog’ou, ani spolénym podnikom investora (IFRS/IAS), 10-50%
podiel

» spolany podnik - spolupraca dvoch alebo viacerych inwest, ktora vznika na
zéklade zmluvného ujednania o vytvoreni spoého podniku s clem spojt’

prednosti partnerov (know-how, znatdshu, zngka)

1.3.6 Podra vstupu

Casto ozn&vané ako hlavné formy PZI, mézeme rozddb 3 skupin.

» greenfield“investicia - vybudovanie nového podnita ,zelenej luke*

» flzie a akvizicie - zmena vlastnictva existujuciaktiv v prospech zahratiého
subjektu (UNCTAD), bd” vo forme flazie zahratimych investorov s domacim
subjektom za vzniku novej pravnej entity, alebo vpetdie domaceho subjektu
zahrantnym investorom, vysledkom je vznik novej zahtaej pob@ky

* joint venture (vil’ spola@ny podnik)

Vs(asnosti viac ako 60% svetovych PZI tvoria M&A Formy PZI maju rozdielne
posobenie na ekonomiku hosEdkej krajiny. “Greenfield” investicie, stasovo aj kapitalovo
naranejSie ako M&A. Nevyhnutne vSak vytvaraji nové prnaté miesta,cim zvySuju
zamestnana's V porovnani s M&A zvySuju pravdepodobiiogransferu modernych
technolégii a metdd riadenia. Tento spdsob uma@ vstup investora na trh pad jeho
predstav. Vyber zamestnancov a firemnej kultiryvjgeho plnej kompetencii. \&8ina
zahraninych investorov je schopnych ponuknmamestnancom lepSie platové podmienky
ako domace podnikyio mdze spbsobiodliv kvalifikovanych pracovnikov od domacich

zamestnavatev, ktori budd nuteni zamesthenenej kvalifikovanych pracovnikov. Naproti

14 KOVANICOVA, D. Finaneni (cetnictvi: setovy koncept IFRS/IA®raha : Polygon, 2005, 80-7273-129-7
S world Investment Report 2007tansnational Corporations, Extractive Industriesdedevelopment., s. 278NCTAD
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tomu, M&A v kratkodobom hadisku neovplyvnia vyraznejSie produkt a nezvysSia
zamestnana’s dokonca moézu miaopany efekt a sposobidotasné znizenie zamestnanosti v
dosledku reStrukturalizacie podniku, popripade mepriatédskom prevzati, k& sa snazi
investor eliminova aktivitu svojho konkurenta. V dlhodobom horizorga vyrovnavaju

vyhody a nevyhody jednotlivych foriem P2l

Pri hodnoteni efektov potencialnej investicie ahomovani o finatnej podpore je
najdélezitejSie delenie pdd formy, sektoru vstupu a motivu investora. Vladm&ze poda
taxondémie vyprofilova druh investicie, ktor4d sa zhoduje s jej prioritamindsledne im

poskytnd financna podporu.

1.4 Efekty PZI

Skamanie efektov PZI ma pre ndsikovy vyznam. PZI chapeme ako komplexny pojem a nie
je jednoznané ukit, aky vplyv bude m@arast prilevu investicii v krajine na jej hospodtéws
Zalezi na schopnosti krajiny absorbtvaapital, vySke domécich Uspor, forme investicii,
¢asovom fladisku. Popri tom musime zobra Gvahu aj skuttnog’, Ze zaujmy TNK a Statu
sa m6zu diametralne odliSavalo ¢o pdsobi ako vyhoda pre investora, nemusi znatmena
vyhodu aj pre krajinu, do ktorej investicia plyHieNiektoré vplyvy boli uz vysvetlené v

predchadzajucej podkapitole.

PZI mbéze mé priamy alebo nepriamy vplyv na ekonomiku krajifyd priamymi vplyvmi sa
rozumeju efekty ako zvySenie zamestnanosti, transfehnoldgii, ktoré bezprostredne
vyvolaju PZI. Jedn& sa predovSetkym o investiciezel@nej Iuke, ktorych efekty sa daju
priamo zmer& Druh&a skupina je vyvolana pdsobenim PZI. Z#jgva sa do nej vznik
domacich spill-over efektov, zvySenie technologjckgspelosti krajiny, zvySenie spotreby

domacnosti.

1.4.1 Pozitiva PZI

Pozitiva plynlice z PZI hraju délezita ulohu. Préwve stoja za snahou vlady podporoveh

prilev a za kladnym postojom verejnostivaahranénym investorom. Vo vSeobecnosti vSak

18 Newton Holding. Foreign direct investment: Theimatapproach, 2001[on-line].[cit. 2008-03-27]
17 tasto uvadzanym prikaldom su slabé ekologické zgKdnyé pre niektorych investorov sliZia ako matiedpre presun
vyroby, pre Stat vSak znamenaju rast negativnytdriealit
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neexistuje jednotny nazorcaraz ¢astejSie sa objavuju odporcovia, ktori tvrdia, beitva,

ktoré plynu z ich prilevu st minimalne. K hlavnymjhedam, ktoré zwajne vznikaju pre

hostitd’'sku krajinu patria:

priliv kapitalu , ktory chyba v danej ekonomike a zarbvea dihodoby charakter, toto
pozitivum bolo délezitym najma pri transformacii9o. rokoch , pretoze PZI viim
medzeru medzi investiciami a domacimi usporami)(1.2

}=(S-I) + (T-G) (1.2)
PZI prindSajunoveé technologiedo krajiny, ktoré¢asom prechadzaju aj do ostatnych
podnikov v krajine¢o m& za nasledok zvySovanie produktivity v hospsitér Nemusi
to vzdy plati’. Vo vSeobecnosti to zavisi na viacerych faktorottrajina s dlhodobou
technologickou tradiciou, dokadze na vznik konkurengchlo reagovéa a adoptova
nové postupy a technolégi€jm spbsobi spill-over efekty, pretoZze TNK je nutena
doviez’ (popripade vyvint) eSte dokonalejSie technolégie. Krajina bez takajdicie
tazi z importu technolégii predovSetkym zvySenimdpkaivity a implementovanim
novych technolégii u subdodaviwe. Najviac poskodena je ekonomika, ktord sa
nachadza medzi tymito poIfi
pristup na zahrani¢né trhy pri pro-exportne orientovanych PZI, kde zanowenikaju
moznosti aj pre domacich subdodavatenaviazd ekonomické vahy so zahraghymi
subjektami, odporcovia namietaju a zdoiog to zvySenim zavislosti na exportnych
trhoch, ¢o by v pripade recesie mohlo zasiahrjadnostranne orientovanid domacu
ekonomiku
“crowding in” efekt, ktory je vyvolany PZI najmé v &tych, pre krajinu relativne
novych odvetviach hospodarstva (napr. automobiloigmysel), vytvara dodavadtku
sie domacich a zahrainych subdodavatev
PZI prindSajunové manazérske, marketingové znalost zlepSuju kvalifikovanog’
zamestnancov. TNK maju pristup k mnozstvu odbomikoelého sveta, ktori pomahaju
pri rozbehu podniku, tréningu a kimyvani zamestnancov. Opak prezentuju spaieti,
ktoré vybavia firmu strednym a vySSim manazmentahernovskej krajiny, pracovnikov

hostitd’skej krajiny vyuzivaju iba na nekvalifikovani mahuapracu

18 CANTWELL, J.Foreign direct investment and technological chanG&eltenham: Elgar, 1999, ISBN 1-85898-929-9
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K d’'als§im vyhodam PZI s&asto priradzuje zlepSenie ekologicky Standarddvadtruktary,
rozvoj regiénov, konkuremého prostredia. Tieto efekty su v&&sto rozporuplné a liSia sa
projekt od projektt?.

1.4.2 Negativa PZI

Okrem pozitivneho vplyvu, maju PZI aj svoju “odwafl” stranku. K na&pstejSie

spominanym negativam spojovanych s PZI patria:

» vytesiovaci efektdomacich investicii

» tlak naposiliiovanie meny ¢o znevyhoduje exportne orientované subjekty

» dofasnéznizenie zamestnanosti, ktor§e spdsobené restrukturalizeym procesom

» vytesnenie domacej konkurencigktora nie je schopna konkuravekonomicky silnému
konkurentovi v oblasti produktivity, mzdovych naéttay

» zhorSenie platobnej bilancierepatridciou zisku znamena, Ze zisk nezostava vadem
krajine, kde by mohol iy reinvestovany a pomf& d’alSiemu rozvoju ale je prevedeny
na zahrariné Wty investorov. Repatriaciu podporuju predovSetkyizke dane z
dividend, ktorymi sa snazi vlada hoditglke]j krajiny prildk&d TNK

» vypadok daiovych prijmov, ktory byva spésobeny davymi prazdninami, ktoréasto
pri vstupe na dany trh ziskavaju TNK ako incentiuviady

» vznik dualnej ekonomiky, ktory je zapiineny rozvojom pobgiek zahraninych firiem,
ktoré su zarove podporované domacou viadou, naproti tomu exisiegiatky domacich

firiem, ktoré stoja na pokraji kracffu

Z hore uvedenych efektov je zrejmy fakt, Ze kaindé@sticia ma pozitivny aj negativny vplyv
na hostitésku krajinu. Pri kongnom hodnoteni PZI je vSak dbleZité porownaetky efekty,
ktoré investicia prindSa. Malo by to obzvlgsatit’ pri vel’kych projektoch so Statnou
podporou, aby sa v buddcnosti nestalo, Ze hospwddrade trpi€ za zlé rozhodnutia svojich

predstavitéov.

19 zavisi predovetkym na sektore a krajine, do kilsmie investicia, prikladom je prestiazkého priemyslu z Japonska do
rozvojovych krajin, ktory mal zniZiznesistenie v Japonskidalsi priklad je aj tedria ,race to the bottom*.
20 Newton Holding. Foreign direct investment: Theimatapproach, 2001[on-line].[cit. 2008-03-27]
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2 Determinanty prilivu PZI a lokaliza ¢né faktory

V kapitole 1.2 sme sa venovali vzniku PZI. Na vigch tedriach sme vysvetlili faktory,
ktoré motivuju zahragnu firmu presuntl svoju vyrobu do zahrakia. Potom ako matersky
podnik rozhodne o strategickom presune vyroby, rpadnd rohodnutie o lokalite, ktora by
splnila @akavania spojené s PZI. Pre kazdu firmu su priaydiiSné. Vo vSeobecnosti ale
musi krajina sfiat’ fundamentéalne kritéria ako je politicka stabilitangujuci pravny systém,
makroekonomicka stabilita. V najnovsej $tadii UNCOA o lokalizanych faktoroch mali

prave tieto faktory naju@iu hodnotu pri rozhodovani o lokalite vyroby.

2.1 Politicka stabilita

Najvyznamneji lokalizay fakto?. Investor zhodnocuje postoj vlady k zahiagim
investorom, podporu FDI, postoj k privatizacitilenstvo v medzinarodnych institaciach.
Politicka stabilita krajiny zniZuje politické rizik ktoré plynie investorovi z presunu vyroby.

Hr& K’acovu rolu pri ,safety seeking” investiciach.

Od rozdeleni@’SFR v roku 1993 a7 po 1995 rastol na Slovenskuxipaditickej stability, po
volbach v roku 1995 nastava obrat a a7 do roku 198§nsjé®. Vlada V.Meiara bola
zndma svojou neochotou privatizévatatne podniky a ,kamaratskym® kapitalizmom,
zarovei sa dostala do titej izolacie,éim sa oddialil vstup do NATO a EU. Po nastupe prvej
vlady M. Dzurindu (1999) a najméa po vstupe do NABEU v roku 2004 sa situacia zlepSila
a Slovensko je povazované za politicky stabilnd jikwa s pozitivnym pristupom

k zahranénym investiciam. Politické zmeny v roku 2006 sipé&’anierne zvysili neistotu, ale
kroky vlady upokaoijili investorov a index politicksjability na Slovensku dalej rastie.

2.2 VePkost a rast trhu

Velkos’ trhu je rozhodujucim faktorom pri ,market seeking‘horizontalnych investiciach.
Slovensko je sice mala krajina sfmon obyvatéov 5 400 998 (k 31.12.2007), zardvele

rapidne rastu spotrebné vydavky domacneéstimotivuje investorov k prichodu na slovensky

2! Unctad Investment Brief. Unctad, Number 3, 2007

22 podra $tudie uverejnenej world Investment Report 2007ransnational Corporations, Extractive Industrigsda
developmentnctad, 2008

Z Worldbank. Governance matters 2007, [on-line}. R008-04-18],
http://info.worldbank.org/governance/wgi2007/pdfid2pdf
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trh®*. Dal$im determinantom investora je najma Eurépskypbdérsky priestor, ktorého je
Slovenskoclenom. Prikladom je automobilovy priemysel, ktory 3lovenska uspokojuje
celoeurépsky dopyt a dopyt v okolitych krajinaclo D000 km od Slovenska Zije totiZ viac

ako 350 miliénov potencialnych zakaznikow, pozitivne vplyva na atraktivitu krajiny.

2.3 Vyrobné naklady

Zahtha predovSetkym cenu prace, nerastnych surovin.oT&ktor je rozhodujuci pre
.fesource seeking" a vertikalne PZl. TNK sa snddkalizova’ svoju poboku do krajiny

s nizkymi nakladmi. Pri rozhodovani sleduje invespmiemerné mzdy v hospodarstve,
vel’koobchodné ceny, stabilnd cenovu Ungveeny nehnut@osti.

v ramci celej EU 27. V roku 2007 dosahovala priamaemeséna mzda v hospodarstve 597

EUR, ¢o bolo hiboko pod priemerom EU27.

Tabuka 1: Priemerna megaa mzda v hospodarstve

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
v SKK 12365 | 13511 | 14365 | 15825 | 17274 | 18761 | 20146
v EUR 347 381 416 468 528 581 597

Zdroj: NBS, Eurostat (2008)

Ako konverguje ekonomika, tak konverguju aj mzdyospodarstve a krajina postupne straca
svoju komparativhu vyhodu v lacnej pracovnej sMezdy rasta rychlejSie ako v zapadnej
Eurdpe, pre investora sa zdraZuje pracalake posiiujlcej sa korune. Mzdové naklgdya
Slovensku vzrastli od roku 1999 do roku 2005 o 738tbid’ co v EU 27 0 19% (\ Tab. 2)

Napriek tymto zmenam patri lacna pracovna silaedtalajv&sim vyhodam Slovenska,

Tabuka 2: Priemerné mzdové naklady (v EUR)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
EU 27 2488,2 | 2625,2 | 2685,3 | 2779,5 | 2801,6 | 2908,2 2981
SK 400 444,5 479,6 518,4 565 636 700,5

Zdroj: Eurostat (2008)

4 pod’a Slovenského $tatistického Gradu rastie spotrebr@dnosti pravidelne od roku 1999, v roku 2006raohinalny
rast 14,7%
% na rozdiel od priemrnej messej mzdy sa do mzdovych nékladov zaratavaji aj d@gwamestnéavata
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kedZe na rozdiel od M#arska a Piska rast produktivity prace na Slovensku vyrazne

prevysuje rast miezd v hospodarstve.

2.4 Dostupnog’ pracovnej sily

Popri mzdovych nakladoch musi investor fadnt’ aj dostupn6 pracovnej sily. V pripade,
Ze su sice mzdy nizke, ale v krajine je plna zamaests, bude méa investor (najma pri
.greenfield" investicii) problém zohtiadostatok kvalifikovanych pracovniko¥p spésobi
vyrazné zvySenie mzdovych nakladov. Preto musisiorebra v GUvahu popri mzde vyvoj
nezamestnanosti, uravévalifikacie pracovnikov, vyvoj dlhodobej nezanaasisti, Struktiru

nezamestnanych pbal odvetvia, v ktorom pred odchodom pracovali.

Graf 1: Vyvoj pétu nezamestnanych na Slovensku
(v tisic obyv.)
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Zdroj: ILO, Statisticky trad SR (2008)

Ako znéazotiuje Graf 1, po vysokej Urovni nezamestnanosti atatkis disponibilnych
pracovnikov na Slovensku v roku 2000, ubuda postupget 'udi bez pracego uz

v sltasnosti, pri stale eSte vysokej nezamestnanostj3¥d1k 31.12.2007), spdsobuje
problémy investorom zo strojarskych oborov, ktedria vyznamna skupinu investorov. Ti
totiz h'adaju vésSinou stredoskolsky vzdelanych pracovnikov na ni@grace, popripade
vysokoskolsky vzdelanych odbornikov z technickyetborov. Preto pred vstupom na trh,
musi investor zdladni’ d'alSi faktor a to je vzdelanostna Struktira obykadte. Investor v na
pracu narénom odvetvi uprednastje dostatok lacnej, aj Kemenej vzdelanej pracovnej
sily.
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Opakom su investicie do vedy a vyzkumu. Pri R&D na prednom mieste dostatok
odbornikov, univerzitnych a vedeckych kapacit. poiade na vzdelanostnua Strutdru je
viditel'ny trend zvySovania @tu vysokosSkolakov. Vé&ina vysokoskolakov absolvuje
univerzity v humanitnych oborockip nezodpoveda poziadavkam trhu prace a je spdsobené
nezaujmom o technické obory a zlou reputaciou adwePriemysel na Slovensku bude do
roku 2010 potrebovaminimalne 95 000 novych pracovnikov. Otazkou vZaktane, ako
uspokojt’ tento zvySujuci sa dopyt. Moznosti vidim predokget v prilakani Slovakov

pracujucich v zahrati a podporou pracovnej imigracie.

Graf 2: Vzdelanostna Struktira ekonomicky aktivnetyvatéstva
(k 31.12.2007)
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Zdroj: SU SR (2008)

2.5 Podnikatel’ské prostredie

Patria sem v3etky determinanty ovpiujiice fungovanie podniku. Uzko suvisia s politickou
stabilitou a politickou orientaciou vlady. Podnik/ysoko Specializovanou vyrobou, bude
ocakava od hositéskej krajiny efektivnu ochranu vlastnickych prayméahaténos’ prava,
aby sa mohol bratipri pripadnych snahach konkurencie ,skopityaho vyrobok, resp. pri
pravnych sporoch plynacich z jeho hospodasienosti. Do tejto skupiny z@hame taktiez
r6zne administrativne #azenia, ktoré mézu vyvalavySené naklady pre investora. Potreba
pri registracii podnikania, vybavovanie stavebnépavolenia af’. Dobrym meritkom
podnikat&skeho prostredia je doba, za ktori sa v krajin@Ziafirma. Na Slovensku je

potrebné 25 dni k zaloZeniu spéosti,co ju radi celkovo na 32. miesto na svete, mierrte na
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priemerom strednej a vychodnej EurdpyDaldou komparativnou vyhodou Slovenska je, aj
napriek drobnym zmenéam, pruzny liberalny zdkonn#éce, ktory ocguju ¢asto pri svojom

vstupe zahragfni investori.

2.6 Geograficka poloha

Blizka lokalita zniZuje transportné naklady, zn&dps, za ktory sa dokaze tovar ddsta
k spotrebitéovi alebo odberatevi. Slovenskotazi zo svojej vyhodnej polohy v strede
Eurépy. Nemecko, naj¢di obchodny partner, je vzdialené len cca 300 kiovedisko tvori
zaroveéh spojnicu Zapad-Vychod. Susedi sviac ako 40 miN§mn rozvyjajucim sa
ukrajinskym trhom. Prave z tejto polohy by mohobuduicnostitazit vychodoslovensky
region. Investor vyrabajuci na slovenskom UGzemi endZ exportova tovar s nizkymi
nékladmi takmer po celej Europe. Af'aka tomuto faktoru sa stal cely regién strednej
Eurdpy zaujimavy pre azijskych investorov, ktoritsaozhodli zaloi tovarne uspokojujace
dopyt v Eurépe.

2.7 Infrastruktura

Nemenej podstatny faktor, ktory ma vplyv na reglooadisproporciu PZI. Geograficka
blizkog’ nemusi totiz znametiautomaticky ¢asovu” blizkos. Predpokladajme, Ze TNK uz
vybrala Stat, v ktorom chce investdyari vybere konkrétnej lokality bude WranfraStruktira
podstatny faktor. Pre investora je dblezitd dobo@rdvna vybavends kvalitné didnice,
rozvinuta Zelezrina, popripade rima si¢. Vd’aka rozvoju telekomunikaych technolégii je
mozné riadi svoju poboku aj nadidiku, avSak dodavky zasob a tovaru musié presne,
vtomto olfade nevyvinutd dopravna sie Neexistuje diBnicné prepojenie zapadu
s vychodnoucag’ou republiky, ¢o je brzdou rozvoja vzdialenejSich regionov. Dalamie
dialnice D1 je naplanované na rok 2010 (okrem zlozitysbkov). ESte menej kvalitné je
spojenie s obla®su Gemer, Novohrad, kde sa o vystavbyl'nilge ani neuvazuje. V Stadiu
priprav je novy Zelezoihy koridor pre nakladna dopravu. V oblasti infraktry sa musi
Slovensko vyrazne zlepSina¥astie si vlada uvedomuje tento problém a snaziystavbu

novej infrasStruktary urychfi.

28 pod’a www.doingbusiness.org
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2.8 Regionalna integracia

Z cisto teoretického lladiska by regionalna integracia mala zvysiedovSetkym vertikalne
PZI a zahrariné PZI do regiénu. V rdmci regiénu sa harmonizufev/py ramec, odstiaju

sa bariéry pohybu kapitalu, tovarov a sluzigbmotivuje exportne orientovanych investorov.
Zarover vSak zostavaju vdinnosti opatrenia v tretim krajinam. Odpouou investorov je
zakladanie pohiiek v ramci integrénych zoskupeni¢im sa snazia znizinaklady, ktoré by
im inak vznikali z tarifnych a netarifnych obmedizeRri empirickom sledovani vplyvu
integracie na prilev PZI je Vmi zlozité. Napriklad v Europe podpisali Staty divej Europy
asocig&né dohody v polovici 90. roko¥p im zardovalo vd’ny obchod s ostatnymi krajinami
EU, preto vstup do EU neznamenal ws&riny pristupujucich krajin vyraznejSie zvysSenie
prilevu investicii. Aj kd je nutné poznametiaze zlepSil ,image“ Slovenska viach
investorov a od roku 2004 vzrastol na Slovenskdepanvesticii na zelenej luke a
predovietkym sa zvysil podiel azijskych investorbalsim moznym impulzom v raste PZI
bude vstup do EMU a prijatie spéleej meny euro v roku 2009, ktoré znizi exportérom

kurzoveé straty a administrativne naklady.

2.9 Vladna podpora a stimuly

Relativne véka c¢ag’ krajin sveta vyuZiva rdzne druhy incentiv na paldie investicii.
Hlavnym ci€om je prildkanie investorov do Specifickych odveltnispodarstva, popripade
lokalit a vytvorenie pozitivnych externdlitPre investora znamena vladna podpora zniZenie
rizik, nakladov a zvySenie zisku. Predpokladom sspbo vyvoja je ale fakt, Ze vlada dokaze
spravne ufit, ktory obor je pre krajinu vyhodny a v akej lokaliPokid sa jej to nepodari,
dochadza k alokmej neefektivnosti. Preto vznikaju vladne agentukgoré zniZuju
informainU asymetriu u investora a poméhaju mu pri rozhaddbw umiestneni buddceho
podnikif®, S odstranenim bariér celosvetového pohybu kapitsh zaala zostrova
konkurencia o ziskanie investicii. 154 krajin svet@a svoje prominé agentlury snaziace sa

prilaka® investoro¥®. Malo by sa v3ak prihliadana fakt, Ze incentivy nie su hlavnym

27 OMAN, C. (2000)Policy Competition for Foreign Direct InvestmentStudy of Competition among Governments to
Attract FDI, Paris: OECD, ISBN 92-64-17197-5

2 SRHOLEC M.Pfimé zahranini investice \Ceské republicePraha: Nakladatelstvi

Linde, 2004, ISBN 80-86131-52-1

29 http://www.waipa.org/why.htm
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lokalizasnym faktoromi®, preto by k nemu vliady mali pristupavabozretne a nezma’
,D0j* 0 investora. Nasledujuca tabka nam dava préad o moznych podporach PZI:

Tabuka 3: Formy vladnej podpory

Incentiva Definicia Priklady

forma priamej a nepriamej daiové prazdniny, deove

Fiskalna vladnej podpory aravy, investéné prispevky

Opatrenia slUzZiace na vladne granty, p6zky,

Finanéna| financovanie projektov poistenie projektu

Opatrenia, ktore
zvyhodiuju zahraninu prispevky na vzdelanie,
Ostatné firmu vystavba infrastruktary
Zdroj: Newton Holding (2001)

Otazke vladnej podpory investicii na Slovenskuesaujem v kapitole 3.2.

2.10 Danovy systém

Pod’a hore uvedenej Studie UNCTAD-u sa korporatna ae lokaliz&ny faktor umiestnila
na Siestom mieste (pred vladnymi stimulmi)¢oho sa da vyvodi vyznamnog tohto
determinantu pri rozhodovani o lokalizacii PZI. dRveSetkym je vyznamna pri PZI
hradajucich nizke naklady, ak predpokladame korpard&i ako naklad.

Slovensko ma jeden z najkonkurencieschopnejSidbwjah systémov v EUo pbsobi ako
komparativha vyhoda. Vroku 2004 bola zavedena 1@ na prijem fyzickych a
pravnickych oséb, odstranendnda dividend. Tieto kroky pomohli zjednodtsdaiovy
systém, a tym priamo pomohli k uspesnému rasteypriPZI. Tato vyhodu vyuziva napriklad
mnoho rakuskych spaioosti, ktoré zakladaju svoje paty na Slovensku. Postupne sa

ZniZuju odvody zamestnavditer, co ma za nasledok znizovanie mzdovych nékladov.

30 vid’. Oman, Charle€Rolicy competition for foreign direct investmerat study of competition among Governments to
attract FDI. [s.l.] : OECD, 2000. 130 s. ISBN 92-64-17197-5.
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2.11 Zhrnutie lokaliza énych faktorov na Slovensku

Na zaver je potrebné dit, ktoré z hore uvedenych faktorov maju négié/plyv na
rozhodovaci proces investora. VSetky priezkumydeepracovnici TNK sa pri Slovensku

zhoduju na nasledujucich determinantoch:

stabilna politick& a makroekonomicka politika

» pod’a Svetovej banky jedna z najkonkurenciechopnepohi ofiadom PZI
* 19% rovna da, nulova d& na dividendy

» ¢len Eurdpskej tnie (v roku 2009 prijatie EURO)

» Stedra vladna podpora

» dobra geograficka poloha

» relativne nizke mzdové naklady

Ako som uz uviedol, stabilné prostredie je zakladmpredpokladom pre prilev investicii a
hospodarsky rozvoj. Popri tom, kazda krajina dspe Specifickymi vyhodami, ktoré
investora lakaju. U Slovenska to bola kedysi ndme@a a kvalifikovana pracovna sila. Tato
vyhoda sa postupne vytraca (Tab. 2)¢oana vplyv aj zhorSujuci sa demoraficky vyvoj.
NajdolezitejSim faktorom sa tak stava geograficsidipa a vyhodné podnikdkké a daové
prostredie. Slovenskéa vlada by mala tieto vyhodyimavyuzt’ a vyrazit z nich maximu, aby

zarwila dlhodoby rozvoj slovenského hospodarstva.
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3 Priame zharaniéné investicie na Slovensku

3.1 Priliv priamych zahraniénych investicii

Od vzniku samostatnej Slovenskej republiky po réRL mal prilev PZI rasticu tendenciu,
napriek tomu celkové mnoZzstvo bolo nedésjace a s porovnanim so susednymi krajinami
(najma sCR a Mafarskom) na nizkej Grovni. Ako sme uZ spomenuli (Kdg 2.1) bolo to
spbsobené najma politickou a makroekonomickou histas a neochotou vlady privatizota
strategické Statne podniky. Nefungoval bankovy aekktory sa dostal ddazkosti kvoli
velkému mnoZzstvu nedobytnych pgd@ldavok, transformacia prebiehala pomaly, rastla
nezamestnan@s Problémom bola zla legislativa, zla vynutites’ prava a zly zakon o
konkurze a vyrovnani. Mnoho podnikov nesplacalo jesvdlhy. Podiel nedobytnych
pohadavok bol v roku 1998 takmer 30%. Slovenské banicgla Meiarova viada predado

rak slovenskych investoro¢p by mohlo mé podobné nasledky ako v Rusku. DIZnici by sa
stali majit¢émi a dostali by banky do fingnych problémov. V tomto obdobi pdsobilo na
Slovensku malé mnoZstvo vyznamnych zaliayth investorov. Najw&im bol Volkswagen
Bratislava, ktory vznikol kipou spaioosti Bratislavské automobilové zavody v roku 1991.
Masova produkcia bola zahajena o rok neskér a w 9 prekréila hranicu 126 tisic
automobilov za rok, ptbm sa VW Bratislava podiala 16% na celkovom vyvoze Slovenska.
Stav PZI v roku 1999 bol iba 136 418 mil. SK (kI3).

Po roku 1999, ktory bol spojeny s nastupom novégly] ktora formovala otvorenua politiku
voci zahranénym investorom so snahou privatizévdtatny majetok, charakterizovanu
zavedenim ucelenej Statnej podpory, zaloZzenim SAREDzmenila politicka situdcia a
taktiez objem prilevu PZI. Investicie v roku 2008rastli takmer pénasobne. Z arovne 17
724 miliénov SK v roku 1999 na 88 953 milionov 8Koku 2000. Celkovy stav PZI tvoril
20% HDP. Tieto vysledky vSak nesmieme préoea’. Je to zAarove rok, v ktorom

celosvetové PZI dosiahli svojho stropu 1,411 bil&BD*% Slovensko je mala ekonomika,
privatizacia vékého strategického podniku dokaze celkovy vysledglazne skresfi Prave

v roku 2000 doslo k privatizacii Slovensky telekankécii, 51% podiel ziskal za priblizne 42

31 pod’a Priame zahratié investicie 2005, NBS, 2006
32 WIR 2007, UNCTAD
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miliard SK nemecky investor Deutsche Telekom. Kenaoku kupil cel( hutnickdas’ VSZ
v KoSiciach americky koncern The United States ISeeporation so sidlom v Pittsburghu,

najvasi vyrobca ocele v USA. Vznikla tak spoitmg’ U.S. Steel KoSice.

Graf 3: Vyvoj PZI na Slovensku (v mld. SKK)
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60 W reinvestovany zisk
40 B majetkova ucast v
SR
20
0
2003 2004 2005 2006

Zdroj: NBS (2008)

Rok 2001 bol zase rokom finameho sektoru. Po reStrukturalizacii bankového sekto
vrokoch 1999 a 2000, ktord sa vyZowala znizovanim nakladou, zmenou riadenia,
prepu$anim nadbyténych pracovnikov. V prvom Stmoku 2000 dosSlo k odsunu troch
Stvrtin nesplacanych uUverov v nominélnej hodnoteéblipne 68 miliard SKK do
Konsolida&nej banky a Slovenskej konsoliseej agentury. Proces privatizacie bankového
sektoru z&al v prvej polovici 2003°. Stat privatizoval VUB na dve etapy a v prvejdaz
predal 20 % akcii vlastnenych Fondom narodného tinajeurépskej banke pre obnovu a
rozvoj a Svetove] banke. V juli bola potom dokena privatizacia VUB, ktora ziskala
talianska skupina IntesaBci za 21,2 mld. korun. @pilk aj akcie od Europskej banky pre
obnovu a rozvoj a v sasnosti vlastni 94,47 percent. Slovenska sgaatéola privatizovana
naraz, priamo do ruk zahr&ného investora. V ponuke bolo 87 percent akciirétojanuari
2001 ziskala rakuska Erste Bank za 18,3 mld. koaknii. Na Slovensko vstupila v tomto
roku aj belgicka spotmos’ KBC, ktora za 17 miliard SKK kdpila slovenské pokyp CSOB.

Zaroveh talianska banka UNI Credito ziskalalRobankd*. Najma \d’aka nim dosiahol priliv

33 http://ww.nbs.sk/DFT/PUBLIK/IRBS/2001_2/INDEXA.HTMon-line]-[cit. 2008-04-23]
34 http://www.nbs.sk/DF T/PUBLIK/IRBS/2002_2/INDEX.HTM
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investicii 76 585 mil. SK. Nasledujuci rok 2002 k§aekonal vSetky rekordy a to aj napriek
Gtimu celosvetovych PA. Bol zaznamenany prilev v hodnote 187 737 mil. B&nto priliv
bol hnany pokréujucou privatizaciou, ktorou chcela vlada zisKmancné prostriedky na
pripravovanu dochodkovua reformu. Konzorcium sgolusti Gaz de France a Ruhrgas ziskalo
49% podiel akcii Slovenského plynarenského podaikuza 2,7 miliardy USD. Keby sme si
odpaitali tuto investiciu, celkovy priliv PZI by na Slensku oproti roku 2001 mierne
poklesol a kopiroval by tak celosvetovy vyvoj. Gelig stav PZI na Slovensku bol 357 274
mil. SK (k 31.12.2001). Od nasledujuceho roku sskv&tina menf dynamika prilevu PZI a
jeho kvalita. Dochadza k jeho poklesudke sa neuskutmila Ziadna ,obria“ privatizacia,
priliv je tahany najma reinvestovanym ziskom a stavbou ,gielehfpodnikov (Graf 3).
V tomto roku bola ohlasena investicia PSA v Trnaktra vyvolala nevidany zaujem
investorov o0 Slovensko. Vyroba v zavode bola smpssteroku 2006. Spolu s PSA prislo
v nasledujucich rokoch na Slovenskal$ich asi 100 subdodaviwe®®. O rok neskor sa pre
investiciu na Slovensku rozhodla aj korejska KIAgr& si pre svoj zavod vybrala lokalitu
v Teplicke nad Vahom (pri Ziline). Investicia vo vy3ke pithe 1 miliardy EUR vytvorila
priamo 2 700 pracovnych miestack’alSich asi 10 000 miest vytvorili subdodavateliatiy
KIA vyvolal debatu o orientacii slovenského hospwtiéa a vySke vladnych stimulov.
Slovenska odbornd verejnosiamietala vé vySke stimulov a jednostrannej orientacii
hospodarstva. Automobilovy priemysel je hodnoterkp griemysel s vySSou pridanou
hodnotou, v EU tvoria vydaje na inovacie v autorfmmm priemysle 20% celoeurdpskych
vyrobnych vydajov na vyzkufi na Slovensku sa vdak nevyvyjaji nové modely. Nene
strane sa Slovensko stalo Z’kej ¢asti zavislé na automobilovom priemysle a stalgsau
sCeskou republikou ,eur6pskym Detroitom*. Pri plnonykene automobiliek ziska SR
svetovy primat v p&e vyrobenych automobilov na jedného oby¥ate V roku 2007 tvoril
automobilovy priemysel 25% HDP Slovenska. Zarojgepotreba negativne zhodniotiadnu
politiku pri podpore spoknosti KIA, ktor4 ziskala nadpriemerné vyhody (sgmhvalené
EK), kde vladna podpora smerovala do vystavby @adtrdného ubytovania pre
manaZmerif. Presné znenie zmluvy zostalo utajené. Preto ly Wwodné, aby sa podobné

zmluvy zo zakona museli zvefieva’, aby bola verejnasschopna hodnatikroky viady.

% celovsvetové PZI klesli oproti roku 2002 o viaod@0% (WIR 2003)

% pod’a http://www.france.sk/ambassade/article.php3?titler477#sommaire_8

37 http:/iww.euractiv.sk/podnikanie-v-eu/clanok/amtbilovy-priemysel-sa-pripravuje-na-zmeny

38y roku 2007 bolo na Slovensku vyrobenych 571 0didiel, éo znamena 105,7 vozidla na 1000 obylae
39 http://reality.etrend.sk/34082/komercne-nehnutstifto p-manazment-kia-bude-byvat-v-bratislave
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Slovensko dosiahlo v roku 2005 5,1% podiel pril@®Zl na HDP,¢o predstavuje naje¢ai

podiel spomedzi ostatnych postkomunistickych krajin

Tab. 3: Prilev PZI do SR pdal sféry investovania

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Podnikova sféra 97454 | 24353 | 174180 | 37157 29008 21885 58 159
Bankova sféra 2107 37 095 11418 1813 5115 -2 -456
Spolu 99 561 61448 | 185598 | 38970 | 34123 21883 57703

Zdroj: NBS (2008)

Priliv v rokoch 2006 a 2007 kopiroval celosvetovently, kedy PZI atakovali historické
maxima. V roku 2006 doSlo takmer k trojnasobnénmasta oproti predchadzajucemu roku a
bol zaznamenany druhy najvyssi priliv v historii8® mil. SK. Je nutné vSak uviege
velka ¢ag’ celkovych PZI tvoril predaj Slovenskych elektra(BiL miliard SK). Popritom
pokratoval prilev dodavat®v pre automobilovy sektor, napriklad Hella Fragtiting,
Jonson Controls, Dong-A Automotive. V minulom rof@007) stal zal’alSim rastom najméa
elektrotechnicky priemysel, konkrétne investicielspnosti Samsung pri Galante a Sony pri
Nitre. Obe investicie by mali spolu so subdodairates buducich rokoch vytvotipo 5 000
novych pracovnych miest. Napriek snaham vlady gnaovanym projektom SARIO je
pod’a priebeznych Statistik viditeé, Zze vtomto roku (2008) sa situacia zmeni a ed6jd
k vyraznému zniZeniu prilevu PZI. Podpisalo sa food] ochladenie globalnej ekonomiky a
obavy investorov z recesie, aj&kéa Slovensku najblizSie roky nehrozi a je mu posgplany
najvyssi rast v EU27, celkovy vyvoj sleduje celdevé trendy v hospodarstve. Negativny
trend by mohlo odvrati prijatie Eura, prijatie ktorého je vyhodné pre engsro-exportne

orientované hospodarstvo.

3.2 Statna podpora investicii na Slovensku

Uspech vladnych stimulov v Mirsku na z&atku 90. rokov sa stal motivaciou pre ostatnych
stredooeurdopskych Statnikov. VSetci sa snazili esdvipodobny systém incentiv ako
Mad’arsko. Napriek tomu bola v 90. rokoch podpora z@bngch investorov na Slovensku
charakterizovana nepridnosou, ¢astymi zmenami pravnych dprav,¢isn suviesela
neistota investorov. Situacia sa zmenila v roku9l %@’ bol prijaty novy Zakort. 231/1999

Z. z. o Statnej pomoci, vznikla Slovenska agenfirearozvoj investicii a obchodu (SARIO,
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vid’ dole), ktora nahradila neefektivhe fungujicu agentSNAZIR. Néasledne v roku 2001
bol prijaty Zakon¢. 565/2001 Z. z. o investiych stimulocA’. Ten bol charakterizovany
ucelenou podporou PZI. Pri minimalnej investiciid@nil USD zardoval daiové prazdniny
na 10 rokov az do vysky 50% uznatgch naladov, prispevok na vytvorenie jedného
pracovného miesta az do vysky 4,3 tisic USD a cala@y na dovoz potrebnej technologie

z0 zahrantia.

Pred vstupom do EU, muselo Slovensko adaptgaaquis communitare®, ktoré ma mimo
iného za cie chrant’ hospodarsku saz v EU. Statnu podporu v EU upravij7 SES. Na
jeho zaklade existuju vynimky, kedy je pripustnéeyméd podpora:
» pri podpore ekonomického rozvoja regiénov s nizEowotnou Urowiou a vysokou
nezamestnanésu

» pri podpore ufitych odvetvi hospodarstva, ktora neohrozi hospmidasiaz v EU

Od 1. januéara 2008 nadobuda na Slovenskonds’ novy zakon¢. 561/2007 Z.z., na jeho
zaklade bude poskytovana regiondlna indedti pomoc a pomoc v zamestnanosti na
investiné projekty alebo projekty expanzie priemyselnejoby, technologickych centier,
centier strategickych sluzieb a komplexnych stiedisstovného ruchu. Pri priemyselnej
vyrobe ma investor pravo na vladnu podporu az dikyyb0% uznafgmych nakladov pri
vybudovani nového podniku, expanzii, kipe hmotraebo nehmotného majetku s hodnotou
minimalne 800 miliénov SK, z toho najmenej 50% mugi z viastnych prostriedkov.

U technologického centra je tato hladina znizena40a milionov SK, prtom musi
zamestnawvaminimalne 60% vysokoskolsky vzdelanych pracovniken strategickom centre
stati minimalna investicia 35 milibnov SK a 35% pracikav s vysokoSkolskym vzdelanim.
Novy zakon sa oproti predchodcovi dotyka aj oblastovného ruchu, ktory mal pontiéc
predovdetkym rozvoju regiénov. Podpora s@atmje na centrd cestovného ruthikde
investor musi preinvestoaninimalne 500 milionov SK. Pre vSetky projektytplae poki&
budld uskutdnené v regione s vysokou nezamestnémesminimalna hranica investicie sa

vyrazne znizuje. Problémom pri podpore vSak ostiefaicia jednotlivych odvetvi, pretoze

40 7akon¢. 565/2001 Z.z. definuje investiy stimul ako ,3tatnu pomoc nayiatoiné investicie a na nové pracovné miesta
vytvorené v sivislosti s tymito investiciami poskydna na obstaranie hmotného invgstho majetku a nehmotného
investicného majetkpotrebného na 2atie vyroby alebo na #atie poskytovania sluzieb, alebo na rozSirenielbyyralebo
na rozSirenie poskytovania sluzieb, alebo na kiguinixu...”

“1 Verejna podpora je §. 87 definovana ako podpora poskytovana v akeii forme z verejnych prostriedkov ($tatny
rozpaset, rozpaet VUC, obci), pokinaruduje hospodarskutsd tym, Ze zvyhaitlije ukitd firmu alebo odvetvie

42 komplexnym strediskom cestovného ruchu jelpadhkonas. 561/2007 Z.z. zariadenie poskytujlice najmersjisby
cestovného ruchu (ubytovanie, stravovanie, lyZaydcipanie af.)
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definicia strategického centra v Invésttm zakone je nejasna. Neda sa totiz zrovhaadl
centrum s IT vyvojovym centrom.
Zarover sa rozliSuje vySka podpory na zaklade regionurtktaizSie upravuje Regionalna
mapa pomoci na roky 2007-2013 (Tab 4), schvalenaSRRa EK. Slovensko je ptal nej
rozdelené na 4 regiony.

Tab. 4: Regionalna mapa pomaoci pre roky 2007-2013

Region NUTS I Strop pomoci
Bratislavsky kraj 10%
Zapadné Slovensko 40%
Stredné Slovensko 50%
Vychodné Slovensko 50%

Zdroj: Eurdpska komisia, SARIO (2008)

NajvysSie vladne stimuly zatiaziskali nové automobilky. PSA Peugeot Citroén nave
ziskal regionalnu pomoc vo vyske 4,5 miliardy SKakmer 500 miliénov na vzdelavanie
novych zamestnancov, KIA Motors Slovakia eSte o BOBonov regionalnej pomaoci viac.

V roku 2007 ziskalo Statnu podporu 46 projektoplémovanou investiciou 36 miliard SK),
spolu vo vyske 9,1 miliardy SK (Priloha 2). Vladrecentivy su sice zaujimavym
determinantom pre investora, ale ¥asnej situécii, k& obdobnu podporu poskytuju vsetky
susedné krajiny, stavaju sa nevyhnutioosa stracaju svoj povodny vyznam. Preto by mala

byt vlada pri rozhodovani o regionalnej pomoci oboret

3.2.1 SARIO®

Slovenska agentira na podporu investicii a obchaxhikla v roku 2000 ako akciova
spolanog’ transfoméaciou byvaleho SNAZIR-u, skoen podpory rozvoja slovenského
hospodarstva a Zivota na Slovensku. denom medzinarodnej asociacie WAIBA
zdruZujucej v séasnosti 220 prontmych agentur zo 154 krajin sveta. Medzi primarrayl
patri podpora domaceho exportu a prilevu invessicijsokou pridanou hodnotou. Uloha
SARIO pri podpore prilevu investicii sfiga v nasledujicich aktivitach:

» rieSenie investnych projektov a servis s nimi spojeny

» konzultacie v oblasti Statnej podpory investorom

43 www.sario.sk
44 The World Association of Investment Promotion Ages
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» zahrantna prezentéacia Slovenska ako vhodnej ingsstilokality
e asistencia pri vytvarani joint ventures s domaauohjektmi

» podpora budovania priemyselnych parkov

Len vroku 2007 zrealizovala agentura 64 projekthigré vytvoria v nasledujucom

obdobi minimalne 14 700 novych pracovnych miest.

Tab. 5: P@et ukorenych projektov SARIO 2001-2007 (fmérajov):

Patet ukortenych
Kraj projektov

Banskobystricky kraj 23
Bratislavsky kraj 36
KoSicky kraj 42
Nitriansky kraj 48

PreSovsky kraj 22
Trentiansky kraj 37
Trnavsky kraj 29
Zilinsky kraj 32
Spolu 269

Zdroj: SARIO (2008)

Od roku 2002 ukatila spolu 269 projektov, ktoré vytvorili viac aké 00 pracovnych miest
a vyrazne prispeli k rozvoju hopodéarstva na Sloketts Zarovei je vidite’'na snaha laka
investicie s vySSou pridanou hodnotou. V roku 20@@rtila agentira 2 projekty na R&D
centrum a 8 IT vyvojovych centier. Pri porovanamblsom 2006 sa jednalo o 100% rast.
Preto je nutné kladne zhodnbtioterajSie pésobenie agentury.

3.3 PZI podra krajiny povodu investora

Medzi troch najvéSich investorov (pd@ krajiny pévodu) na Slovensku patria Nemecko,
Rakusko a Holandsko. Nag& objem prostriedkov zatiana Slovensku investovali investori

z Holandska. Je to sp6sobené predovSetkym tym,niodéneurdpsky firmy tu maju zriadené

8 http:/iwww.sario.sk/swift_data/source/dokumentytlidépublikacie/SARIO_profil_sk.pdf
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sidlo kvéli vyhodnym d&ovym podmienkam, popripade tu vytvoria sgolog’ urcena pre
konkrétnu obchodnu prilezitts

NajvasSim investorom v podnikovej sfére je Nemecko, ktoj@ reprezentované
subdodavatigmi automobilového priemyslu a strojarskymi firmariMedzi najvyznamnejSie
nemecké investicie zatajem Volkswagen Bratislava, Siemens, Bosch, ContaleNapriek
rastucim mzdovym nakladom zostava Slovensko predd&gth investorov najatraktivnejSou
krajinou v strednej a vychodnej Eur8peV bankovej sfére ma najvy3si podiel Raklsko
(49%), predovsetkymdiaka podielu v Slovenskej spotiteé a Taliansko (36%). S prichodom
automobilky KIA vzrastol zaujem Korejskych investar Ku koncu roku 2006 tvorili ich
investicie 16 miliard SKK¢o bolo viac ako investicie z USA. V roku 2005 zegl prilev
PZI z Korejskej republiky prvé miesto s objemom8&igiliard SKK, ¢im dokonca predstihol
prilev z Nemecka. Koérejské firmy su na Slovenskecfitké tym, Ze investuju takmer
vyhradne na zelenej luke. Nemecké a rakuske naepakivajlcéasto ku svojmu vstupu na

slovensky trh M&A alebo joint-ventures.

Graf 4: Stav PZI (majetkov&as) na Slovensku pdd krajiny pévodu investora
(k 31.12.2006 v SKK)
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Zdroj: NBS, SARIO (2007)

4 pod’a Slovensko-Nemeckej obchodnej komory sa so znarl@iiumiestnilo na prvom mieste piéeskou republikou
http://www.dsihk.sk/fileadmin/user_upload/DokuméeRtesse/Tla__ 269 ova_sprava_SNOPK.pdf
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V roku 2006 bol najvyznamnejSi investor Talianskd’aka predaji Slovenskych elektrarni,
ktoré ziskal taliansky gigant Enel. Tato tranzalksiaodnotou 31 miliard SK tvori viac ako
polovicu celkovych talianskych majetkovych invest(Graf 4). Prekvapujuco sa moZzu javi
investicie z Cypru. Pod tento fakt sa podpisaldskog’, Zecas’ slovenskych podnikatev

tu zaklada svoje spatoosti, pomocou ktorych potom podnik&d na Uzemi Sieka. Zarovi
je viditel'na koncentrécia prilevu, pretoZe viac ako 90% y&btknajetkovych PZI pritieklo z
10 krajin.

3.4 Regionalna disparita v prilevu PZI

Ako sme ukazali v predchadzajiacich kapitolach, 8imko sa v poslednych rokoch tesilo
priazni zahrardinych investorov a podarilo sa mu ziizozdiely oproti Maarsku aCeskej
republike. Napriek vynikajucim agregatnym vysledkomrilev PZI je stale relativne
centralizovany. Vé&ina PZI plynie na zapadné Slovensko. Najviac iahaZ pritieklo do
Bratislavského kraja, ich v roku 2006 bol 318,39liard SKK (k 31.12.)

Graf 5: Prilev PZI na Slovensko pladregionov (v mid. USD)

1600 -~
1400 o
1200 A
1000 o w2003
800 - W 2004
600 - 2005
400 2006
200 A
0 A | 'ﬂ—-ﬂ:—‘

BA T TN NR ZA BB PR KE

Zdroj: SU SR (2008)

Bratislava ako hospodarske centrum s vynikajucaggdickou polohou je predéend pre
prilev PZI. Disponuje kvalifikovanou pracovnou sijctuduje tu viac ako 40% slovenskych
vysokoskolakov, dobrym spojenim so susednymi kaajin Najv&Simi a najvyznamnejsi

zahrantni investori s Volkswagen, Mol, Enel, Orange, Bebe Telekom. Druhé miesto
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Kosického kraja je skreslené privatizaciou VSZ. &ipaitani investicie spolmosti U.S.

Steel by sme sa dostali priblizne na GtoVeertianskeho kraja.

Najmenej investicii plynie do PreSovského krajag Kd stav PZl 7,8 miliard SK (k
31.12.2006). Investicie do tohto regidnu miernelraale celkovy pomer k ostatnym krajom
kles4 a tvori takmer zanedbiigch 1,6% z celoslovenskych PZI. Zaravehyba silnejSi
investor, ktory by pritiahol so sebou subdodak@ate Najva&sou zahranou investiciou tak
zostava Whirlpool Slovakia v Poprade a Nylstar Sloa v Humennom.
Vyrazné rozdiely prilevu PZI v prospech zpadnéloveéhska su determinované viacerymi
faktormi:

» vzdelanostna Struktlra obyviséva - zapadné Slovensko disponuje kvalifikovanou

pracovnou silou, zaroviena vyrazny podiel vysokoskolsky vzdelanych pradkow'’

» priemyselnd tradicia (najma strojarska)

» dopravna infrastruktdra - dobré tieéné a Zelezriné spojenie

e geograficka poloha - blizk6s k exportnym trhom (k naj&im obchodnym

partnerom)

Graf ¢. 6: Stav majetkovych PZI pkadregionov k 31.1.2006 (v SKK)
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Zdroj: SARIO, NBS(2007)

Vladna regionalna pomoc je vtomto smere neefeltiwiac ako dve tretiny vSetkych
stimulov putovalo na zapadné Slovensko a ani novgdtény zakon situaciu nezlepsi,&ee

47 yyrazna koncentrécii univerzit a vedeckych inétit(Bratislava, Nitra, Trnava, Tréfm, Komarno)
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jeho primarnym cibom je prildk& investicie s vy$Sou pridanou hodnotou, ktoré vyjad
vzdelanu pracovnu silu. Vychod a juh Slovenska tpdostatkom vzdelanych odbornikov,
ktori odchadzaju na zapadné Slovensko alebo daaitar, zlou technickou infrastruktirou a

dopravnou obsluzngsu.

Z&pad Slovenské@azZi z rozvoja automobilového priemyslu a dobrejrdepej dostupnosti.
Smerovala sem ¥&ina vékych investicii na ,zelenej lake". \Yki investori vyZaduju od
svojich dodavafeov flexibilitu, ¢0 ma za nasledok, Ze ti sa snazia zaklgoadniky

v blizkosti najvéSieho odberat@a. Priemerna evidovand nezamestnéineszapadnych
regidbnoch je na Urovni prirodzengjp za&ina z’aZzova situéciu investorom Preto je nutné
prehodnoti regionalnu pomoc do tohto regionu, pretoZze maximavyska 40% je
neadekvatne vysoka pri porovnani ekonomickej vystiejednotlivych regionov.

Pod’a Mapy 1 je zrejma vzdjomna korelacia medzi statRztha HDP/obyv. Kraje s nizkym
stavom PZI maju zarovienizke HDP/ obyv. PretdalSi prilev do zaostavajucich regiénov je

nevyhnutny, aj ké nie je jedinym rieSenim.

V blizkej budicnosti sa néakava zZiadna vyraznejSia investicia na vychod Siske&, preto

je délezité vyu#i aj iné moznosti, ktoré by zatili udrzatd’ny rozvoj tohto regionu. i&ou
prilezitogou su fondy EU, ktoré by mali naStar@vauristicky ruch a rozvoj malych a
strednych podnikov. Vychodné Slovensko je bohatépniaodné a kultirne pamiatky,
nachadzaju sa tu Styri zo Siestich slovenskych aimkizapisanych na zozname svetového
deditstva UNESCO. Nevyhutnésu vSak zostava dobudovanie infraStruktury, bezekt@
d’alSi rozvoj obmedzeny

Mapa 1: HDP/obyv. v PPP pda regionov (k 31.12.2006)
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Zdroj udajov: étatistickir Urad Slovenske] republiky
Zdroj napovych ndajov : UGKE 2R
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3.5 Odliv PZI

Pod odlivom PZI rozumieme investicie slovenskycidentov v zahradi. Stav slovenskych

investicii v zahra®i je v porovnani k prilevu nepatrny, k 31.12.20@% »8,69 miliard SK,
¢o znamena medzitaé zvySenie o 9,6 mild. SK. ¥&ina investicii smerovala do
podnikového sektoru, necelych 19% do bankovéhmsekZ toho 47,8% do oblasti sluzieb a
28% do oblasti priemyslu. Slovenski investori sanegdavaju hlavne na oblagnalo- a

vel’koobchodu, finaéné sprostredkovanie, obrabanie a vyrobu kovovagastky priemysel.

Graf 7: Odliv PZI zo Slovenska (v mil. SKK)
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Zdroj: NBS (2007)

Najvasim prijemcom slovenskych investicii jéeska republika, kde smeruje az 88%
vSetkych investicii. S vyraznym odstupom nasledv@fka Britania, Ukrajina, Psko a
Svagiarsko. V roku 2006 odtieklo najviac kapitalu doxemburska, nasledovanéfieskom

a Ruskom. Pri regionalnom porovnani zaznamenaké&ij\podiel Bratislavsky kraj, ktorého
podiel je eSte vyraznejSi ako pri prilevu PZI. MiedajvaSich slovenskych investorov patri
Grafobal a Matador Holding, ine&tié skupiny Penta Investment, J&T, Slavia CapitadléV
mnozstvo slovenskych investicii je vysledkom niz&kpmulécie kapitalu v porovnani so
zapadnou Europou. Postupne sa tato situacia obeaczaySuje sa podiel slovenskych
podnikov, ktoré sa rozhodli v zahraéninvestovd a Slovensko sa nachadza v posledasii

2. faze ,investment development path*.
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3.6 Efekty PZI na Slovensku

VSetky odborné Studie sa zhoduju na tom, Zéagké zmeré (i€Cinok PZI. Napriek tomuto

faktu je treba uzna Ze hospodarsky vyvoj Slovenska jasne ukazujey tmmto pripade
previSili pozitiva nad negativami. Investori tgbizniesli na Slovensko délezity kapital a nové
technologie, ktoré pomohli k Uspesnej transforméltivenského hospodarstva. Pozitivne sa
PZI prejavili na tvorbe fixného kapitalu, zmeny tébo kopiruja prilev PZI. Vysledkokoho

je vysoky rast HDP. Tempo rastu HDP sa pravidemgSuaje. V roku 2007 dosiahol rast
slovenskej ekonomiky 10,3%p znamena najvysSi rast v ramci celej EU 27. FaktPZI
maju pozitivny vliv na ekonomicky rast m6zeme vywodregionalneho rastu HDP. Mapa 1
ukazuje, Ze najvySSie HDP a tempo rastu dosahuyadaoislovenské regiony. Naproti nim,
PreSovsky a Banskobystricky kraj, teda kraje sib@jm stavom PZ| maju najnizsie HDP
vramci Slovenska. Spalnosti, v ktorych ziskali zahrafmii investori majoritny podiel,
vykazuju vidit¢né zlepSenie hospodéarenia, konkrétne vyrazne zig/Semieb, zisku,
produktivity prace. Produktivita prace v hospodéstrastie rychlejSie ako mzdy. Vidited

sud’alej multiplikainé efekty.

Graf 8: Produktivita prace na zamestnanca v PPSZJE=100)
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Zdroj: Eurostat (2008)
Na grafec¢. 8 je jednoznée vidig’ vyrazny rast v produktivite prace. Slovensko daleon

v roku 2007 predbehlo ostatné Staty strednej Eur&sye v roku 1999 bolo na poslednom
mieste. Vyrazny rast v roku 2006 a 2007 bol deteavény rozbehom vyroby v oboch
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novych automobilkdch. Rast je dékazom importu vigpeh technoldogii, know-how,
efektivnejSich metdd riadenia. Aby si vSak Slovengkchovalo aj nbalej vysoké tempo
rastu produktivity a HDP, malo by zamémvoj polfad inym smerom. Slovensku totiz patri
posledné miesto vo vydajoch na vedu a vyzktmmrsa moze negativne prejavi budicnosti.

PZI pomohli zarovi znizi' nezamestnan6sTa je sice momentalne najvysSia v celej EU, ale
je takmer polowina oproti roku 2001, kedy preki@ hranicu 199%°. V roku 2007 uZ bola
miera nezamestnanosti iba 119% V roku 2006 sa umiestnilo Slovensko na 5. mieste
v paite novovych pracovnych miest, ktoré vytvorili TNKa 100 000 obyvafev>’.

V celkovom rebrdku obsadilo 14. miesto.

Graf ¢.9: Vyvoj miery nezamestnanosti na Slovensku (v %)
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Zdroj: SU SR (2008)

Za zlepSenim situacie nestoja len PZI. Vyrazny @oda tom maju aj domace podniky a
odchod pracovnej sily do zahraiai, predovetkym d@R (100 tis.), Vékej Britanie a irska.

Preto je v tomto pripade lespSie pauzkazovate celkovej zamestnanosti (Graf 1).

Medzi dalSie pozitiva patri ziskanie novych exportnychowrta tym zvySenie celkového
vyvozu. Posledna dekada je charakterizovana silngstom exportu. Ten od roku 2004
vzrastol o takmer 60% ( v beZznych cenach). Odiljadsa naiom vznik novych vyvoznych
prilezitosti a rozvoj automobilovvého odvetvia. Twori priblizne 25% celkového exportu,
pricom najv&Si slovenskym exportérom je momentalne Volkswaglewakia. Zahraniny
obchod v3ak n#alej vykazuje deficit¢o vyplyva z rasticich cien importovanych nerastnych

surovin (predovsetkym ropy a zemneého plynu), nayktoje slovenské hospodarstvo zavislé.

*® podra Statistik ec.europa.eu/eurostat
4 noda vyberového zimvania SU SR, registrovana miera nezamestnanostapdSVAR SR bola 7,99% (k 31.12.2007)
0 |BM PLI-Global location trends 2006, sprava dos@pa: www.shortlistnews.com/Events/IBM_IEDC_Phoertk.p
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Tabuka 7: Vyvoj zahragného obchodu Slovenska (v mil. SKK)

2004 2005 2006 2007
Vyvoz 890921 990060 | 1232887 | 1420738
Dovoz 940471 | 1064052 | 1308143 | 1442123
Saldo -49 550 -73 992 -75 256 -21 385

Zdroj:SU SR (2008)

Napriek vSetkym tymto pozitivam nesmieme zabdWdma fakt, Ze PZ| pdsobia na
posilhovanie slovenskej meny, ktora zniZzuje ziskové mavyeozcom. Od roku 2002
posilnila slovenska koruna o rekordnych 26%. Zatiokencom 90. rokov vznikali na
Slovensku naznaky dualnej ekonomiky. Tento probléan v sdasnosti mierne zlepsil
rozvojom malych a strednych podnikov, ktoré su v8agorovnani so zahramymi

korporaciami kapitalovo slabSie vybavené. Pretaymé podporovaaj tieto subjekty ako
z verejnych rozpttov, ale taktiez Strukturalnych fondov EU. Je tatietické poskytova

regionalnu pomoc najma kapitalovo najsilnejSim sgmbstiam sveta. Popri pozitivnom
vplyve na platobna bilanciu pdsobi kontraprodukéivirepatriacia zisku, ktori podporuje
nulova da z dividend. Napriek @itym nedostatkom je nutné hodnbtielkové efekty, ktoré

PZI so sebou priniesli pozitivne.
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4 Continental Matador Rubber s.r.o.

V tejto ¢asti sa budem veno¥apola@noti Continental Matador Rubber s.rda{ej CMR),
ktord vznikla ako joint-venture podnik medzi spwlog’ami Continental AG a Matador
Rubber s.r.o. 1.novembra 2007. Tymto sa stalackenaViatador stag’ou skupiny

Continental, ktora sa tym stala najgém vyrobcom pneumatik v Eurdpe.

4.1 Profil spoloénosti CMR

CMR (jeho predchodca Matador Puchov a.s.) patripotbvice 90.rokov k najuEim
zamestnavatem Trertianskeho kraja, v $asnosti zamestnava 4 770 pracovnikov. Zaobera

sa vyrobou osobnych radialnydiahkych nakladnych a SUV pneumatik.

Majetkova Struktard:
1. Continental Caoutchouc - Export AG
Vahrenwalder Strasse 9
Hannover 301 65
Spolkova republika Nemecko
podiel: 2 499 000 000 SK
2. M.IL.L. MATINVESTMENTS LIMITED
Themistokli Dervi, Julia House 3
Nicosia 1066
Cyperska republika
podiel: 2 401 000 000 SK

Ako je zrejmé z majetkovej Struktiry, oba spolutitéds su zahragné pravnicke osoby.
Spola&nog’ M.L.L. Matinvestments Limited je cyperskad spoog’, ktora vSak vlastni
Matador Holding a.s., napriek tomu sa vSetky inegst novovzniknutej spotmosti
zapa@itavaju do dtu PZIl. MP patrila dlht dobu k mélo UspeSnym firmandomacom
vlastnictve, ktord vykazoval stabilny trend rastiieb a ziskovosti a produktivity prace.

®1 prevzaté z vypisu z Obchodného registru: www.skévypis.asp?ID=87613&SID=6&P=1
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Trzby v roku 2006 dosahovali hodnoty 17,353 miljg®K (Tab. 8% ¢o znamena narast o
48% oproti roku 2004. Zisk dosahujuci 1,307 milia®K vykazuje podobnu tendenciu.

Tab. 8: Vyvoj trzieb a zisku MP (v mil. SK)

2004 2005 2006

Triby | 11657 | 15674 | 17353

EBIT 881 1080 1307
Zdroj: CMR

4.1.1 Portfolio firmy

Hlavna poloZzku vyroby spotmosti CMR tvoria osobné radialne pneumatiky (Tad). 1
V roku 2007 sa v puchovskom zavode vyrobilo spolunBiénov 380 tisic osobnych
pneumatik, v prevaznej miere zkg Matador (ale tie? Continental, Barum a NoR&n
Predalo sa 6,5 miliona pneumatik (v tomto mnoZstiezaratané aj osobné pneumatiky
vyrobené v dcérskych spdloostiach a nakladné pneumatiky) ¢prn trzby za predaj
pneumatik z celokmého poliadu dosiahli 8,158 miliardy SK a zisk 960 milion8K. Zo 6,5
miliona pneumatik bolo 4,1 milibna osobnych p&§ viac ako 1 milion rahkych
nakladnych pneumatik, 138 tisic SUV a 4x4 pneumd88 tisic nakladnych pneumatik,
zbytok tvorili osobné pneumatiky inych zfiek. Najviac z celkového predaja tvoria cca 56%
letné a cca 28% zimné radidlne pneumatiky. Najisgé&e z portflia produktov su plaste
MP41Aquilla, MP45 Hectorra, MP56 Silika.

4.1.2 Historicky vyvoj

Spolanog’ Matador vznikla v roku 1905 v Bratislave ako proent gumotextilii. V roku
1912 dostava zavod nazov Matador, gumoveé a balathele, @astinnd spoknog.

S nastupom automobilizmu sa zvy3uje potreba vynebgumatik na Uzen@SR a v roku
1925 sa z&inaju vyrabd pneumatiky na osobné automobily. V roku 194po zostatneni, sa
zatal stavd zavod v Puachove, ktory &al o 3 roky neskér vyralsgpneumatiky pod ndzvom
BARUM®. Tento zavod sa neskér d@enil a dostal nazov Gumarne 1.Maja n.p. Plchov.

Nazov si zachoval az do roku 1994, kedy po prigaiizvznikla splénog’ Matador Puchov

%2 trzby CMR za rok 2007 nebolidase pisania prace zverejnené

%3 CMR produkuje plaste pre take-off, tzn. pod&kmal odberatta

% stavba z&vodu bola objednana v ramci programu UNR&bAuar 1948 narusil stavbu a spdsobil oneskerspiistenia
vyroby at'azkosti pri dodavkach strojnych zariadeni

%S BARUM vznikol ako skratka producentov pneumatiBAta, RUbena @V atador
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a.s. (MP). Od tohto roku zazivala hospodarsky rezka darilo sa jej presadzavana
zahrantinych trhoch. Rokovania oradani spoléného partnera zali uz v roku 1996, so
spola@nog’ou Bridgestone, ktora chcela zigkd00% podiel, ¢o bolo pre majitéov
nepripustné. Zaroviezatinaju rokovania so spatnog’ou Continental o zalozeni spoteho
podniku na vyrobu nakladnych pneumatik. Vysledkena joku 1998 zmluva o zalozZeni joint
venture podniku Continental Matador Truck Tires (CN. Continental ziskava 76% podiel a
zavazuje sa investovaninimalne 190 miliard SK a roz&irvyrobu z 800 tis. pl&®v na 1,5

milidna. V s&asnosti dosahuje vyroba v CMTT 2 miliony ks.

4.1.3 Aktivity v zahrani €i

Ako TNK zatala by spola@&nog’ MP vnimana az v roku 1995. Napriek reStrukturghgan
problémom v hospodarstve sa Matadoru’nvie darilo. Bolo zrejmé, Ze togo firma
naakumulovala (kapital, know-how) na doméacom trieuptatni, v okolitych krajindch boli
gumarenské spotaosti uz predané alebo mali strategického partn®@nahou firmy bolo
celit’ rastucej konkurencii reprezentovanej zahfiayini TNK, a to pomocou roSirovanim
vyroby a prenikanim na nové trhy. V postkomunistadk krajinach bol dostatok
podkapitalizovanych firiem a s pomocou Ministerstvaspodarstva ziskala 51% podiel
v zavode Omskina, v Rusku a bol vytvoreny podniktadar-Omskina. 30% celkového
vkladu Matadoru tvorilo know-howso bolo v Rusku v tej dobe takmer nepozrian¥ roku
2006 dosahovala vyroba 3,5 milibnov ks pneumati&, gorovnanie v roku 1996 to bolo iba

400 tisic kusov.

Dal3ia Uspedna expanzia sa uskuoila v roku 2004, 27. aprila sa v Addis Ababa usuit

slavnostny podpis ,Zmluvy o zaloZzeni sp@iého podniku na vyrobu pneumatik
MATADOR-ATC zameraného navyrobu a predaj nakladnytiagonalnych pneumatik,
lahkych nékladnych diagonalnych pneumatik, osobmfagonalnych pneumatik, osobnych
radialnych pneumatik a pridavného sortimentu v A@olany podnik MATADOR — ATC

predstavuje akcionarske spojenie spotsti MATADOR a ATC v pomere 61 percent
MATADOR a 39 percent ATC. Tento projekt nadvazowvel stratégiu medzinarodného
rozvoja firmy roSirovanie vyroby. ¥aka tymto zahratihym expanziam sa stal MP

najvasou TNK v slovenskom vlastnictve.

%8 nové technolégie boli v Pichove rozobrané, dovezEnOmsku, kde sa nasledne skompletovali
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4.2 Profil investora Continental AG

Continental AG patri medzi naj#gich dodavat®v automobilového priemyslu. Celosvetovo
zamestnava viac ako 150 000 zamestnancov v 36n&ddi sveta. Do jeho portfélia patri
vyroba pneumatik, brzdovej mechaniky, prvkov aktjva pasivnej bezperosti a inych

siastok pre automobilovy priemysel. Koncern sa delb divizii (Chassis and Safety, PLT ,
Interior, ContiTech, CVT, Powertraif) Po kipe 51% akcii Matadoru, je novovzniknuta

spolanos’ CMR za&lena do divizie Passenger and Light Truck Tires.

Tab. 9: Vyvoj trzieb a zisku koncernu Continental A

2004 2005 2006 2007°®

Trzby celkom 12597 | 13837 | 14887 | 16619

EBIT celkom | 1157,40 | 1507,10 | 1 601,90 | 1 675,80
Zdroj: Continental AG (2008)

Dalej sa budeme veno¥az len divizii PLT, do ktorej patria sp@ioosti Barum Continental,
Continental Matador, Moscow Tyre, Continental T@eAfrica, Continental Sime Tyre. A
znaky Uniroyal, Kolumbiens und Perus, Semperit, Bar@eneral Tire, Euzkadi, Viking,
Gislaved, Mabor, Matador und Sime Tyres. Spolu oWz patri 22 tovarni v 14 krajinach
sveta. Pred kupou 51% podielu v MP a pri nezargedra produkcie bolo v roku 2007 na
2000 predajnych miestach predanych 107,4 milionasok pneumatik, dlakacomu patrila
Continentalu 4. celosvetova ptim a 2. miesto v Eurépe za francuzskym vyrobcom
pneumatik Michellin.

Tab 10: Vyvoj trzieb a EBIT a gin zamestnancov v divizii PLT

2006 2007

Triby PLT
(mil. EUR) 4 693,60 | 4 975,60

EBIT PLT (mil. EUR) | 650,9 738,7

Zamestnancov 24 821 26281
Zdroj: Continetal AG (2008)

" pLT=Passenger and light truck tires, CVT=Commengéiicle tires
%8y trzbach a zisku v roku 2007 nie je zahrnuta zkia Siemens VDO
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4.3 Determinanty vzniku Joint venture

Aby sme pochopili, p® sa obe korporacie zaujimali o vytorenie spoého podniku, je
nutné, aby sme blizSie priblizili stratégie obodtiem z roku 2006. Tie totiz nazégu
primarne determinanty. Obe firmy museli zamvahadni’ celosvetové trendy, ktoré sa
vyzna&uju zostrovanim konkurencie, zvySovanim koncengr&cipdtu M&A. Gumarensky
priemysel muséelit’ zvySovaniu cien vstupov, predovSetkym energiir@\dn. V roku 2006
vzrastli materialové naklady MP o 10%, spracokslé o 3% a cena energii 0 10%. Spolu sa
celkové naklady zviSili o 206 milibnov SK. Preto $0&A, joint ventures logickym

vyustenim daného stavu .

Stratégia Continental AG
» dalSie zvySenie podielu vyroby a vyvoja v krajin&hizkymi nékladmi, ktory tvoril
v roku 2006 44% celkovej produkcie
» ukorgenie produkcie v oboroch, kde nie je mozné v diibhato horizonte dosiahtiu
veducich pozicii, rozSiro¥gprodukciu v market leading segmentoch
 narast podielu na rychlo rasttcich trhoch CEE aAzi

* minimalne 5% percentny rast trzieb, zvySovanie tghalders value*

Viditel'na je snaha o agresivny rast vyroby a orientaciaznwgovanie offshoringu a
dosahovanie veducich pozicii na trhudike sa jedna o celokoncernovu stratégiu, cieletnie s
tak konkretizované ako pri stratégii MR. Ziskaniediglu v MR sledovalo tito stratégiu.
Slovensko napriek zvySujucim sa mzdovym nakladorri sale medzi krajiny s lacnou
pracovnou silou, nizka dazo zisku zniZzuje naklady na minimum. Prijatie §8akj meny
euro na Slovensku v januari 2009 vyrazne zniZzujgzdwe rizika, ktoré exportne
orientovanym investorom v ,low-cost* krajinach olklg vznikaju z dévodu posibvania
meny. Prikladom je rok 2007, v priebehu ktoréh®&E& posilnila 0 9,4% v& EUR a 16%
voci USD. d’alSim faktorom bola dobra poloha a blizkasrategickych trhov. My vplyv

pri rozhodnuti mala aj predchadzajica UspeSna prumla oboch korporacii v oblasti
nékladnych pl&ov (CMTT), dobra znalas oboch partnerov a skiseny managemeéat,
vyrazne znizilo riziko neuspechu. Obe joint-vensusa nachadzaju v jednom priemyselnom

areali v Puchove.
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Stratégia Matador Rubber (MR)
* smerovanie zrky Matador do strednej cenovej skupiny
* napriek zvySovaniu cien vstupov udfzdebo zvydi ziskovli marzu
* orientacia na inovaciu a zvysovanie vydajov na yyyaavych modelov
 diverzifikacia rizik

» dosiahnutie ekonomickych d¢iev v zahraninych zavodoch

Aby spol@nos” MR splnila svoje ciele, bola potrebna dodath investicia do rozSirenia
produkcie a vyvoja. Kéze sa skupina Matador Holding zarowanazila diverzifikové rizika

a zalozila diviziu Matador Automotive, zmeranu m@oanobilovy priemysle, ktora vytvorila
spolany podnik s korejskou spalnog’oou Dongwong (Matador-Dongwong) a stala sa tak
vyznamnym dodavalem pre Kia Slovakia v Ziline a Hyundai éeskych NoSoviciach.
Z tohto dévodu jej chybali dodatoé finargné prostriedky. Preto od roku 2005c¢aka
rokova’ s viacerymi strategickymi partnermi o odpredaji%bhkcii MR® a o moZnosti
vytvorenia Joint-venture. Medzi nimi boli vSetkyrrfiy z vekej desiatk§’. Poda
poradenskej firmy ABN Amro boli odpo¥ani ako partneri Continental, Bridgestone,
Nokian, Pirelli. V3etky z nich mali zaujem o posile trhového postavenia v CEE drisi
z&kladné podmienky, nasledne sa majitelia MR rokhaegtvorit spol@ny podnik

s Continentalom. Po rokovaniach, ktoré prebiehadm managementom oboch firiem, a
podpise dohody, musela tranzakciu schv&luropska komisiaCiastku ziskanu z predaja

podielu pouzil Matador Holding n#alsi rozvoj Matador Automotié

4.4 Plany CMR

Aby sa dal odhadnivplyv novej investicie, musime si charakterizoeeele, ktoré si vytsil
novy management CMR. Tie vychadzaju z uvedenyethésiii oboch partnerov.
* Obhdjenie pozicie lidra na stredoeurdépskom trhu
e rozvoj zn&ky Matador, ktora zostane vo vyhradnej zodpovednosthagementu
CMR

* Implementacia know-how a import novych technoldgiintinentalu v oblasti vyroby
pneumatik do CMR

%9 v roku 2005 doslo ku zmene Struktiry Matadoru. Bgtvorené 2 samostatné pravne subjekty. MatadibBr,
zaoberajuci sa vyrobou pneumatik, dopravnych passivojov pre gumarensky priemysel a Matador Autira,
vzrabajuci komponenty pre automobilovy priemysel.

60 Bridgestone, Continental, Michelin, Goodyear, Hir8lumitomo, Yokohama, Hankook, Toyo, Nokian

81 celkovéciastka za predaj 51% podielu v Matador Rubber.siebola zverejnena
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* Vybudovanie testovacieho centra Continentalu v Bueh

* Vybudova nové servisné a vyvojové centrum a presun vyu@sti korporatnch
produktov do Puchova

* Investicia minimalne 25 milionov EUR do rozSiremaoby, ktora by mala do roku
2013 dosiahninavysenie na 9 miliénov kusov

* pokraova’ rokovanie s VlIadou Slovenskej republiky o moznpistkania regionalnej
pomoci, v pripade uspechu by CMR zvysil produkaul® milionov kusov a bola by
schopna preinvestovaiac ako 160 milibnov EUR

* podport’ rozvoj vyroby SUV pneumatik a nadvi@zspolupracu s automobilkami Kia
a Hyundai (vyrobci SUV)

» rozSirenie mieSarne v spolupraci s CMTT a Engimge@trokovice

+ Vystavba nového skladovacieho centra hotovych Woeto rozlohe 75 000

Plany CMR sa zdaju Ibyna prvy poliad nedosiahnutaé, avsak pri vyuziti know-how
Continentalu a spolupraci s ostatnylenmi koncernu vyznievaju realne. Zardéve
naznguju, Ze spolénos’ CMR sa spolu s Barumom v Otrokoviciach stana tidrao

vyrobe pneumatik v strednej Eurépe.

4.5 Vyhody plynuce investorovi

1. Vdaka vytvoreniu CMR sa stala divizia PLT Tyres kanceContinental najw&im

vyrobcom pneumatik v Eurdpe a predbehla svojhoaigigho rivala, francuzsky Michelin.

Graf 10: Podiel predaja osobnych pneumatik v Eurdgeok 2007 (v %):

Michelin

Pirelli

Continental

Bridgestoe
{ Firestone Goodyear /
Sumitomo

Zdroj: Continental AG (2008)
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2. Tato investicia zaroiieumoznila lepSi pristup Continentalu na trhy vdiej Eurdpe,
na Balkane a v republikach byvalého Sovietskehawvilatador tu ma silna trhova poziciu.
Na Slovensku dosahuje 40% trhového podielu, Witaku 14%, \Ceskej republike 12%. Na
uspesné vysledky ma vplyv pozitivne vnimanie ¢kgapneumatik Matador a pomer
cenal/vykon. Popri tom do skupiny MR patri disttibéa si¢ Pneubox, ktora ma 56 pabek
v celej strednej Eurdpe a stala sa jednou 2astil predajno-distrilitnej siete Continentalu.
KedZe do CMR patria aj spalaé podniky MP v zahraéi, ziskal investor zaroviepristup

k vyrobnej zakladni v Rusku a v Etiopii.

Graf 11: Podiel na trhu ssobnymi pneumatikami vo vybranych krajir

20,0% N
16,0% = @ 16,2% -@- Madarsko
© o © o 0% 4 o5
12,0% + QO — ‘777‘ — 12,8%
3 -@®- Rumunsko
P
8.0% ‘.' 7,1% ~® Pobaltie
~® \ 05,4%
~ Polsko
~0- UK +Irsko

T I [

2002 2003 2004 2005 2006 2009

Zdroj: Matador Pneu (2006)

3. MP zéarove disponoval vlastnym vyvojovym centrom — Vyzkumrstav gumarensky-
zaoberajucim sa vyvojom novych pneumatik, doprakingédsov a strojov na gumarensku
vyrobu, ktory sa uUspesSne ¢tenil do vyzkumnej Struktiry Continentalu. V Puckoga
zaroveh nachadza Fakulta priemyselnych technologii dieerskej univerzity Alexandra
Dubc¢eka, ktora sidli v blizkosti MP a udrZzuje s nim yi#ontakt, co umozuje vychovu
vlastnych odbornikov.

4. Produkcia vyrobnych pasov, zamestnavajucazad@estnancov, mohla byailenené
do skupiny ContiTech, s &aym obratom 379 milibnov EUR.

5. Dobré daové prostredie na Slovensku, nizke dane z prijraurpckych oséb a nulova
dai na dividendy¢o umozni realokaciu zisku bez povinnosti plat@ne.

6. CMR sa stane vyznamny dodavata automobilového priemyslu na Slovensku. MR
bol dodavatBom pre Volkswagen Slovakiacag’ vyvozu bola smerovana aj do automobiliek

Dacia v Rumunsku a Skoda Auto Mlada Boleslav.Rodovej stratégie zaroweprebieha
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rokovanie s Kia Slovensko a PSA Peugeot Citroérl'ddi CMR je dodava 20% vyroby

svojim K’acovym odberatéom v automobilovom sektore.

Tab. 12 Predaj KUcovym odberattom

Zakaznik Sortiment 2005 plan 2009
VW ORP 170 000 450 000
Skoda Auto ORP 230 000 400 000
TPCA ORP 0 120 000
KIA SUV 0 150 000
Maz NRP 20 000 18 000
Daewoo NRP 2 000 4 500
Nokian off-také 500 000 1 000 000

Zdroj: Matador Rubber (2007)

7. Moznos posilnenia Mould and Machine Factory (koncernu t@@mtal) po integracii

strojarskegasti MP, zameriavajlcej sa na vyrobu strojov preRCM

4.6 Vyhody plynuce pre Matador

Popri pozitivach vyplyvajacich z prechadzajucej ik@yp (4.4) existuju d’alSie, najma

v oblasti riadenia, odbytu a marketingu. K nim patr

e zachovanie dalSi rozvoj zn&ky Matador

* moZznos vyuzit odbytové cesty maloobchodnych predajni Continantal

» pri splneni planov vyrazné zvysenie ,shareholdatse/

» zlepSenie kvalitativnej Urovne produktovo umozni ich nasmerovanie do vysSich
cenovych skupin

Znaka Matador sa bude v ramci skupiny sustigaedovsetkym na trhy CEE, ajkesa da

octakava zvysSenie predaja na zapadnych trhoch Elaka maloobchodnej sieti skupiny

Continental. VSetky hore uvedené faktory by maporada’ k dlhodobému rozvoju ziky.

4.7 Zaradenie investicie do jednotlivych skupin PZI

Na zaklade predchadzajucich udajov sa pokusim zaRatl do jednotlivych skupin (Kap. 1).

Pri joint-venture CMR sa jedna o efficiency seekimgesticiu. Hlavnym cigom investora je
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totiz presun vyroby do lokality s nizkymi vyrobnyméakladmi, Waka comu dokazeselit’
zvySujacim sa vstupnym nakladom. Zarb\ja mézeme zaratlido exportne orientovanych
investicii, kel'ze cidéom Continentalu je uspok®@jzvysujuci sa dopyt v strednej a vychodnej
Eurdpe, ktory je vysledkom rastucej kupnej sily wdt@’stva a rozvojom automobilového
priemyslu. Do tejto skupiny nepatri zadvod v Omdiorého hlavnou ulohou je produkcia pre
rusky trh a export tvori zanedbbBté ¢as’ z celkového predaja. Podobne mdéZeme tuto
investiciu rozdeti na investiciu do vyroby, ktora tvori jadro invest, ale zarovedo vedy a
vykumu, kel'Ze sa Continental zaviazal investovarozvij@ Vyzkumny ustav gumarensky,

ktory patri do skupiny CMR.

4.8 Vplyv na region

KedZe je CMR najvéSi zamestnavales regidne, zaujimaju verejnosfekty, ktoré bude nta
vytvorenie nového podniku. Prijata stratégia novokautej spolénosti a taktiez materskych
investorov ukazuje, Ze firma budedradej kladne prispiewak rozvoju Puachova a okolia.
Planované rozSirenie by znizilo nezamestnannajméa v okolitych okresoch, &ée

v Puchove je registrovana nezamestnén829%, ¢o je uZz pod hranicou prirodzenej
nezamestnanosti. Pri naplneni stratégie zvy§irobu na 16 milionov ks tme by bol
potrebny priliv pracovnikov z ostatnych regionoev&nskago by vyvolalo tlak na zlepSenie
bytovej a socialnej infrastruktary. ZvySené inveigtido vyvoja by pomohli ziskado regiénu
dobre platenych vysokokvalifikovanych pracovnik@e, by ho dokazalo zatraktivthipre
mladychTudi, ktori¢asto odchadzaju za pracou a lepSimi podmienkanBretislavy alebo
do zahrariia. Otadzkou vSak zostava politika CSR nového padn&pol@énos” MP bola
znama svojou podporou Sportovych, kultirnych pdiujeeziskovych organizacii, Stedrym
systtmom odmmvania zamestnancov¢o jej zardovalo nadStandartné tahy so
zamestnancami a mestskym zasuiteom. Pokiéi bude pokréova’ v tejto ceste a podari sa
jej naplnt’ ciele, ktoré si vyt§ila, bude patti Pachov k najprosperujucejSim mestam

Slovenska.
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Zaver

Za 15 rokov samostatnosti preSlo Slovensko dlhducekonomickej transforméciedaka
ktorej sa vyrazne priblizilo k vyspelym Statom svePosledné dva roky zaznamenéva spolu
s Baltskymi Statmi rekordné tempo rastu HDP. Dowosi tvrdr’, Ze vyznamny podiel na
tomto Uspechu mali aj priame zahkam@ investicie, ktoré do slovenskej ekonomiky

v minulosti plynuli a plyna.

Nebolo to vSak také jednoduché ako sa to méze wawi’ad javi. Zahranéni investori
museli najprv prekona urciti neddveru, ktora W nim zaiatkom 90.rokov panovala.
DoterajSi vyvoj prilevu PZI na Slovensko by sa dhaintt’ do 3 fazi. V prvej faze, kié
panovalo na Slovensku nestabilné politické a maooemické prostredie bol ich priliv
v porovnani s okolitymi Statmi zanedbatg, vasinou sa jednalo o M&A, popripade
investiciu na zelenej luke v sektore malych a siyel podnikov. V druhej faze, po zmene
politickej orientacie, dochadza k rekordnému ragstilevu, ktory kopiruje svetové trendy
vyvoja PZI. Toto obdobie je charakterizované napnaatizaciami strategickych podnikov.
Posledné obdobie (od roku 2004) najlepSie vystimgevoj automobilového sektoru a
investicii na zelenej luke. Od roku 1998 po rok @0@rastol stav PZI takmer 8-nasobne. V
buducich rokoch sa vSakakava spomalenie prilevu PZI, je to ale odzrkadieniakavanym
spomalenim hospodarskeho rastu v USA a v zadpadog)pE. Zvrat by mohlo priniés
ocakavané prijatie eura. Pri piidde na celkovy stav prilevu a odlevu v roku 200Zende

umiestni’ Slovensko na koniec druhej faze “Investment dgvalent path.”

V préci sa mi podarilo ukafgaze najvyznamnejSimi lokalizaymi faktormi Slovenska su
relativne lacna a kvalifikovana pracovna sila, \gthé poloha v strede Europy a na vychodnej
hranici EU,¢lenstvo v EU, a nizke davé zaazenie. Faktor lacnej pracovnej sily postupne
straca na vyzname. Slovensko sa toti&rma ocite v obdobnej situacii ako susedné krajiny.
Konkrétne mu bude v blizkej dobe chybadelana pracovna sila. Pod tento jav sa podpisal
demograficky vyvoj, vygahovalectvo a zanedbanie technického vzdelavarea. Wadou tak
bude sté vyzva k prilakaniu nasgiaSlovakov pracujucich v zahrainia podpora imigracie

pracovnej sily.
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Meranie efektov, ktoré priniesli PZI je Krai zloZité, predovSetkym tych nepriamych. Je totiz
tazké odhadni) ako by sa hostiteka ekonomika vyvyjala bez ich pritomnosti. Viacero
ekonomickych studii na Slovensku ukazuje, Ze meosil raste sa podpisalo viacero faktorov,
popri PZI hlavne dgova reforma a ozdravenie bankového sektoru. Prirggkpm sledovani
vyvoja hospodarstva a stavu PZI je vSak jedn&zéaze zahratini investori pomohli vyplini
medzeru kapitélu, ktora panovala dlhé obobie na&eBisku. Zarove priniesli so sebou nové
technolégie a metody riadeniagim dopomohli krapidnemu rastu produktivity
v hospodarstve. Ajdiaka ich prispeniu predbehlo Slovensko v produlgiyitaceCesko aj
Mad’arsko a v roku 2007 dosiahlo rekordného rastu 10:4D8B.

Tieto efekty potvrdzuje aj pripadova Studia spolusti Continental Matador Rubber s.r.0., aj
ked je eSte prethsné hovoti o kon€nych vysledkoch, k&%e bola zmluva o vytvoreni
spolaného podniku podpisana v minulom roku. Zahmapiinvestor (Continental AG) vSak
priniesol do spolénosti potrebny kapitél, daka ktorému sa dokaZze zhka Matadord’alej
rozvija’. Pod’a stratégie sa jedna o dlhodobu pro-exportne avant) investiciu. Planované
investicie do rozSirovania vyroby a vyvoja budutnzarove pozitivny vplyv na dlhodoby
rozvoj celého regionu stredného PovazZia. Tato ihsiaszarové sleduje trend rozvoja
automobilového sektoru, ktory sa stal n&gién zamestnvalem a exportérom na Slovensku.
CMR ako dodavate pre automobilky si uvedomuje prilezitosti, ktoré ratohto vyvoja
vznikaju. Tato investicia je prikladom synergickéedektu, ktory vznikd pre oboch
investorov. Continantalu AG umozni pristup na sgaké trhy CEE, CMR (hlavne ztie
Matadoru a Matador Holding) pomdZze zvyEvalitu vyrobkov a marketingu, a tym zardve

zvysit shareholders value.

Zo znepokojenim vSak sledujem tri javy spojenéileyom PZI. Prvym je silna orientacia na
automobilovy priemysel, ktory vytvori priblizen %D a chybajuce investicie do vedy a
vyzkumu. Pri celosvetovej stagnaci nakupu autonoebdlebo presune vyrobyp nie je pri
PZI nicim neobvyklym, méze tato orientacia vyrazne poskstiivenské hospodarstvo. Preto
je snaha vlady podporotzané sektory hospodarstva vitana. Zatovevestori vyuzivaju
Slovenskotasto na konga montaz produktov s nizSou pridanou hodnotouiavestuju do
privatneho vyzkumu. Aj preto sa Slovensko nachadzehvoste EU 27 vo vydajoch na vedu.
Druhym javom je narastajuca disparita medzi regidhovenska, ale aj medzi okresmi
jednotlivych krajov. Ukazuje sa, Ze vladna inv&sdi politika vyraznejSie nepomohla priléka

investorov do najchudobnejSich oblasti. Prave taetspech ukazuje, Ze vysSka podpory je az
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sekundéarny determinant pri rozhodovani TNK. Pregtddlo vhodné zredukovavyraznejSie
podporu zapadnych regionov a sustradietrené financie spolu s prostriedkami ziskargoni
Strukturalnych fondov EU na stredné a vychodné &isko, ktoré podporu najviac potrebuju.

Preto verim, Ze PZI pom6zu k dlhodobo udrzatelnémauoju slovenského hospodarstva a aj

v buducnosti budu prevazavpozitiva nad negativami.
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Graf 1: Stav PZI na Slovensku gadodvetvia (v %)
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Graf 2: Vyvoj produktivity prace v priemysle padregionov (v tisic SK
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Mapa 1: Stav PZI pd@ krajov v mil. USD (k 31.12.2006)
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Mapa 2: Objem produkcie pneumatik koncernu ContalekG (v mil. ks)
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Mapag. 3: Strategicky trojuholnik CMR
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Tabuka 1: Prilev PZI na Slovensko (v mil. SK)

2000 | 2001| 2002] 2003 2004 20( 2006
Prilev PZI 88 953| 76 585187 737 79,4 97,8 65,4 123,8
majetkova Gag’ v SR 99 561 61 448/185594 38,9 | 37,5| 23,2 56
reinvestovany zisk 55,6 5 39 25
ostatny kapital -10 608L5 137| 2143 15 8,2 3,2 42,8

Zdroj: NBS, SU SR (2008)
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Tabuka 2 : Zoznam projektov, ktorym bola v roku 200Blpgnuta Statna podpora

y L ‘T |Investicia| Potet | Vyska SP
Spolatnost Region (okres) | & | TESCL® 1 (P | Vs, Sk
Doka Drevo, s. r. 0. Banska Bystrica BB 585 175 124 708
Faurecia Slovakia, s. r. 0. Hlohovec TT 1983 392 297 449
Carnitech/Marel, s. r. 0. Nitra NR 255 270 98 358
Tondach Slovensko, s. r. 0. Prievidza TN 484 60 68 255
Leaf Slovakia, s. r. 0. Levice NR 1213 477 383 502
Monarflex, s. r. 0. Starovo NR 564 71 88 750
Tubex Slovakia, s. r. 0. Zarnovica BH 480 158 185 891
Camfil Farr s.r.o. Levice NR 306 156 135 039
Eltek Energy Slovakia, s. r. 0. Liptovsky Hradok| AZ 103 255 35 048
ZKW Slovakia s.r.o. KruSovce (TO) NRR 392 121 150 935
CRW Slovakia, s.r.o., SpiSskd Nova Ves  KE 200 200 60 000
Sitem Slovakia, s.r.o. SpiSskd Nova Ves  KE 340 100 51 000
Visteon Slovakia, s.r.o., Nitra Nitra NR 2 646 508 430 790
Unomedical, s.r.o. , Michalovce Michalovace KE 350 550 136 000
SCA Hygiene, s.r.0., Gem. Horka Ridva KE 1480 125 200 000
Johnson Controls Léenec, s.r.o. Ldenec BB 993 349 496 640
NMRH s.r. o. Ziar nad Hronom BB 473 200 195 975
ZP PRAKO s.r.0. Prakovce (GE) KE 377 92 115 000
ELASTORSA SLOVAKIA s.r.0. Zvolen BB 390 106 129 490
VALEO SLOVAKIA, s.r.0. KoSice KE 587 580 191 850
SONY SLOVAKIA, spol. s.r.o. Nitra NR 2775 1500/ 1168900
Delta Electronics(Slovakia), s.r.o Novéa Dubnica TN 574 800 189 321
Giesecke & Devrient Slovakia s.r.o. Nitra NR 405 330 122 310
Rettenmeier Polomka Timber s.r.o. Brezno BB 676 100 122 020
Handtmann Slovakia s.r.o. KoSice - okolie KE 992 250 285 850
Alcan Slovensko Extrusions s.r.o. Levice NR 1087 103 154 500
Brano Prakovce (GE) KE 275 200 122 948
Continental Automotive Systems, s.r.o. Zvolen BB 2286 510 413 501
Samsung Electronics Galanta Galanta TT 2 364 800| 1096 440
T-Systems Slovakia s.r.o. KoSice KE 329 512 147 798
Soitron a.s. Bratislava BA 540 300 73 950
Dell s.r.0. Bratislava BA 1210 851 197 224
Karam Tech Europe a.s. Nitra NR 1520 220 440 000
Ness Slovakia s.r.o. KoSice KE 185 180 49 781
Johnson Controls Tre#iin s.r.o. Trerfin TN 600 520 232 000
Power One s.r.0. Dubnica n/Vahom| TN 134 110 35 377
ON Semiconductor a.s., Bratislava Bratislava BA 40 20 8 983
ON Semiconductor a.s., Pigany Pieg’any TT 612 280 152 125
SEWON ECS Slovakia s.r.o. Lednické Rovne TN 421 591 63 078
HANIL E-Hwa Automotive SK s.r.o. Povazska Bystricg TN 871 401 121 990
Donghee Slovakia s.r.o. Sifao ZA 714 189 107 140
ILJIN EU s.r.o. Pravenec (PD) TN 1324 66 46 630
HSKF-K Projects s.r.o. Kéovce TN 409 106 49 021
HSKS-K Projects s.r.o. Banovce n/Bebr. TN 402 94 48 288
Dongil Rubber Belt Slovakia s.r.o. PovaZska Bys#ric| TN 506 188 40 800
Matador Dongwon s.r.0. Dubnica n/Vahom| TN 449 187 48 840
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Tabuka 3: Vyvoj evidovanej nezamestnanosti [mH#rajov (v %)

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bratislavsky kraj 5,79 5,18 3,97 3,39 2,6 2,24
Trnavsky kraj 15,51 12,99 11,05 8,83 7,15 5,22
Treneiansky kraj 12,7 10,91 9,87 8,09 6,8 5,19
Nitriansky kraj 23,12 21,51 19,07 14,8 11,39 9,09

Zilinsky kraj 16,38 14,74 13,23 11,12 9,33 7,03

Banskobystricky kraj 23,59 23,77 22,75 19,5 18,32 6,12

PreSovsky kraj 23,96 23 19,57 17,5 15,777 13,68
KosSicky kraj 25,55 24,26 22,16 18,89 17,5 15,18

Zdroj: SU SR (2008)
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